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VERORDNUNG (EU) 2019/2033 DES EUROPÄISCHEN 
PARLAMENTS UND DES RATES 

vom 27. November 2019 

über Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen und zur Änderung 
der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) 

Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 806/2014 

(Text von Bedeutung für den EWR) 

TEIL 1 

ALLGEMEINE BESTIMMUNGEN 

TITEL I 

GEGENSTAND, ANWENDUNGSBEREICH UND BEGRIFFSBESTIMMUNGEN 

Artikel 1 

Gegenstand und Anwendungsbereich 

(1) Diese Verordnung enthält einheitliche Aufsichtsanforderungen für 
gemäß der Richtlinie 2014/65/EU zugelassene und beaufsichtigte Wert­
papierfirmen, die im Hinblick auf die Erfüllung der Aufsichtsanforde­
rungen gemäß der Richtlinie (EU) 2019/2034 in Bezug auf folgende 
Punkte beaufsichtigt werden: 

a) Eigenmittelanforderungen in Bezug auf quantifizierbare, einheitliche 
und standardisierte Elemente des Firmen-, des Kunden- und des 
Marktrisikos; 

b) Anforderungen zur Begrenzung des Konzentrationsrisikos; 

c) Liquiditätsanforderungen in Bezug auf quantifizierbare, einheitliche 
und standardisierte Elemente des Liquiditätsrisikos; 

d) Berichtspflichten in Bezug auf die Buchstaben a, b und c; 

e) Offenlegungspflichten. 

(2) Abweichend von Absatz 1 wendet eine gemäß der Richtlinie 
2014/65/EU zugelassene und beaufsichtigte Wertpapierfirma, die eine 
der in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 
2014/65/EU genannten Tätigkeiten ausübt, die Anforderungen der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 an, sofern das Unternehmen kein 
Waren- und Emissionszertifikatehändler, Organismus für gemeinsame 
Anlagen oder Versicherungsunternehmen ist und eine der folgenden 
Bedingungen erfüllt ist: 

a) Der Gesamtwert der konsolidierten Bilanzsumme der Wertpapier­
firma beträgt 15 Mrd. EUR oder mehr, berechnet als Durchschnitt 
der vorausgegangenen zwölf Monate ohne Berücksichtigung der in­
dividuellen Vermögenswerte von außerhalb der Union niedergelas­
senen Tochterunternehmen, die eine der in diesem Unterabsatz ge­
nannten Tätigkeiten ausüben; oder 

▼B
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b) der Gesamtwert der konsolidierten Bilanzsumme der Wertpapier­
firma liegt unter 15 Mrd. EUR und die Wertpapierfirma ist Teil 
einer Gruppe, in der der Gesamtwert der konsolidierten Bilanz­
summe aller Unternehmen der Gruppe, die einzeln über Gesamtver­
mögenswerte von weniger als 15 Mrd. EUR verfügen und eine der 
in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 
2014/65/EU genannten Tätigkeiten ausüben, 15 Mrd. EUR oder 
mehr beträgt, alles berechnet als Durchschnitt der vorausgegangenen 
zwölf Monate ohne Berücksichtigung der individuellen Vermögens­
werte von außerhalb der Union niedergelassenen Tochterunterneh­
men, die eine der in Unterabsatz 1 genannten Tätigkeiten ausüben; 
oder 

c) die Wertpapierfirma unterliegt einem Beschluss der zuständigen Be­
hörde gemäß Artikel 5 der Richtlinie (EU) 2019/2034. 

Die in diesem Absatz genannten Wertpapierfirmen werden im Hinblick 
auf die Erfüllung der Aufsichtsanforderungen gemäß den Titeln VII und 
VIII der Richtlinie 2013/36/EU, einschließlich zur Bestimmung der kon­
solidierenden Aufsichtsbehörde, wenn diese Wertpapierfirmen zu einer 
Wertpapierfirmengruppe im Sinne des Artikel 4 Absatz 1 Nummer 25 
der vorliegenden Verordnung gehören, beaufsichtigt. 

(3) Die Ausnahme in Absatz 2 findet keine Anwendung, wenn eine 
Wertpapierfirma einen der dort festgelegten, über einen Zeitraum von 
zwölf aufeinanderfolgenden Monaten berechneten Schwellenwerte nicht 
mehr erreicht oder wenn eine zuständige Behörde dies gemäß Artikel 5 
der Richtlinie (EU) 2019/2034 beschließt. Die Wertpapierfirma teilt der 
zuständigen Behörde unverzüglich jede Überschreitung eines Schwellen­
werts während dieses Zeitraums mit. 

(4) Wertpapierfirmen, die die in Absatz 2 genannten Bedingungen 
erfüllen, unterliegen weiterhin den Anforderungen der Artikel 55 und 
59. 

(5) Abweichend von Absatz 1 können die zuständigen Behörden 
einer gemäß der Richtlinie 2014/65/EU zugelassenen und beaufsichtig­
ten Wertpapierfirma, die eine der in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 
und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Tätigkeiten ausübt, gestat­
ten, die Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 anzuwen­
den, sofern alle folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Wertpapierfirma ist ein Tochterunternehmen und ist in die Be­
aufsichtigung auf konsolidierter Basis eines Kreditinstituts, einer Fi­
nanzholdinggesellschaft oder einer gemischten Finanzholdinggesell­
schaft gemäß den Bestimmungen von Teil 1 Titel II Kapitel 2 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 einbezogen; 

b) die Wertpapierfirma teilt dies der gemäß dieser Verordnung zustän­
digen Behörde und gegebenenfalls der konsolidierenden Aufsichts­
behörde mit; 

c) die zuständige Behörde ist davon überzeugt, dass die Anwendung 
der Eigenmittelanforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
auf Einzelbasis auf die Wertpapierfirma und gegebenenfalls auf kon­
solidierter Basis auf die Gruppe aufsichtsrechtlich solide ist, nicht zu 
einer Verringerung der Eigenmittelanforderungen der Wertpapier­
firma gemäß dieser Verordnung führt und nicht zum Zwecke der 
Aufsichtsarbitrage erfolgt. 

▼B
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Die zuständigen Behörden unterrichten die Wertpapierfirma innerhalb 
von zwei Monaten nach Erhalt einer Mitteilung gemäß Unterabsatz 1 
Buchstabe b dieses Absatzes über einen Beschluss, die Anwendung der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und der Richtlinie 2013/36/EU gemäß 
Unterabsatz 1 zu gestatten, und unterrichten die EBA darüber. Verwei­
gert eine zuständige Behörde die Anwendung der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 und der Richtlinie 2013/36/EU, so begründet sie dies 
ausführlich. 

Die in diesem Absatz genannten Wertpapierfirmen werden im Hinblick 
auf die Erfüllung der Aufsichtsanforderungen gemäß den Titeln VII und 
VIII der Richtlinie 2013/36/EU, einschließlich zur Bestimmung der kon­
solidierenden Aufsichtsbehörde, wenn diese Wertpapierfirmen zu einer 
Wertpapierfirmengruppe im Sinne des Artikel 4 Absatz 1 Nummer 25 
der vorliegenden Verordnung gehören, beaufsichtigt. 

Für die Zwecke dieses Absatzes findet Artikel 7 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 keine Anwendung. 

Artikel 2 

Aufsichtsbefugnisse 

Um die Einhaltung der Bestimmungen dieser Verordnung sicherzustel­
len, erhalten die zuständigen Behörden die in der Richtlinie (EU) 
2019/2034 genannten Befugnisse und wenden die dort festgelegten Ver­
fahren an. 

Artikel 3 

Anwendung strengerer Anforderungen durch Wertpapierfirmen 

Diese Verordnung hindert Wertpapierfirmen nicht daran, mehr Eigen­
mittel und Bestandteile von Eigenmitteln sowie liquide Aktiva zu halten 
oder strengere Maßnahmen anzuwenden als in dieser Verordnung 
verlangt. 

Artikel 4 

Begriffsbestimmungen 

(1) Für die Zwecke dieser Verordnung bezeichnet der Ausdruck 

1. „Anbieter von Nebendienstleistungen“ ein Unternehmen, dessen 
Haupttätigkeit im Besitz oder in der Verwaltung von Immobilien, 
der Verwaltung von Datenverarbeitungsdiensten oder einer ähn­
lichen Tätigkeit besteht, die im Verhältnis zur Haupttätigkeit einer 
oder mehrerer Wertpapierfirmen den Charakter einer Nebentätigkeit 
hat; 

2. „Vermögensverwaltungsgesellschaft“ eine Vermögensverwaltungs­
gesellschaft im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 19 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

3. „Clearingmitglied“ ein in einem Mitgliedstaat niedergelassenes Un­
ternehmen, das unter die Begriffsbestimmung in Artikel 2 Nummer 
14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Par­
laments und des Rates ( 1 ) fällt; 

▼B 

( 1 ) Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 4. Juli 2012 über OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transakti­
onsregister (ABl. L 201 vom 27.7.2012, S. 1).
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4. „Kunde“ einen Kunden im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 
9 der Richtlinie 2014/65/EU; für die Zwecke von Teil 4 dieser 
Verordnung bezeichnet der Ausdruck „Kunde“ jede Gegenpartei 
der Wertpapierfirma; 

5. „Waren- und Emissionszertifikatehändler“ ein Waren- und Emis­
sionszertifikatehändler im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 
150 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

6. „Warenderivate“ Warenderivate im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 
Nummer 30 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014; 

7. „zuständige Behörde“ eine zuständige Behörde im Sinne des Arti­
kels 3 Absatz 1 Nummer 5 der Richtlinie (EU) 2019/2034; 

8. „Kreditinstitut“ ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

9. „Handel für eigene Rechnung“ den Handel für eigene Rechnung im 
Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 6 der Richtlinie 
2014/65/EU; 

10. „Derivate“ Derivate im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 29 
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014; 

11. „konsolidierte Lage“ die Lage, die sich ergibt, wenn die Anforde­
rungen dieser Verordnung gemäß Artikel 7 auf eine Unions-Mutter­
wertpapierfirma, eine Unions-Mutterinvestmentholdinggesellschaft 
oder eine gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesellschaft so an­
gewandt werden, als ob dieses Unternehmen zusammen mit allen 
Wertpapierfirmen, Finanzinstituten, Anbietern von Nebendienstleis­
tungen und vertraglich gebundenen Vermittlern in der Wertpapier­
firmengruppe eine einzige Wertpapierfirma bilden würde; für die 
Zwecke dieser Begriffsbestimmung schließen die Begriffe „Wert­
papierfirma“, „Finanzinstitut“, „Anbieter von Nebendienstleistun­
gen“ und „vertraglich gebundener Vermittler“ auch in Drittländern 
niedergelassene Unternehmen ein, die unter die Definitionen dieser 
Begriffe fallen würden, wenn sie in der Union niedergelassen wä­
ren; 

12. „auf konsolidierter Basis“ auf Basis der konsolidierten Lage; 

13. „Ausführung von Aufträgen im Namen von Kunden“ die Ausfüh­
rung von Aufträgen im Namen von Kunden im Sinne des Artikels 4 
Absatz 1 Nummer 5 der Richtlinie 2014/65/EU; 

14. „Finanzinstitut“ ein Unternehmen, das weder Kreditinstitut noch 
Wertpapierfirma ist und auch keine reine Industrieholdinggesell­
schaft, dessen Haupttätigkeit darin besteht, Beteiligungen zu 
erwerben oder eines oder mehrere der in Anhang I Nummern 2 
bis 12 und 15 der Richtlinie 2013/36/EU genannten Geschäfte zu 

▼B
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betreiben; dies schließt Finanzholdinggesellschaften, gemischte Fi­
nanzholdinggesellschaften, Investmentholdinggesellschaften, Zah­
lungsinstitute im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europäi­
schen Parlaments und des Rates ( 2 ) sowie Vermögensverwaltungs­
gesellschaften ein, nicht jedoch Versicherungsholdinggesellschaften 
und gemischte Versicherungsholdinggesellschaften im Sinne des 
Artikels 212 Absatz 1 Buchstabe g der Richtlinie 2009/138/EG 
des Europäischen Parlaments und des Rates ( 3 ); 

15. „Finanzinstrument“ ein Finanzinstrument im Sinne des Artikels 4 
Absatz 1 Nummer 15 der Richtlinie 2014/65/EU; 

16. „Finanzholdinggesellschaft“ eine Finanzholdinggesellschaft im 
Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 20 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013; 

17. „Unternehmen der Finanzbranche“ ein Unternehmen der Finanz­
branche im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 27 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

18. „Anfangskapital“ Anfangskapital im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 
Nummer 18 der Richtlinie (EU) 2019/2034; 

19. „Gruppe verbundener Kunden“ eine Gruppe verbundener Kunden 
im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 39 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013; 

20. „Anlageberatung“ die Anlageberatung im Sinne des Artikels 4 Ab­
satz 1 Nummer 4 der Richtlinie 2014/65/EU; 

21. „laufende Anlageberatung“ die wiederkehrende Erbringung von An­
lageberatung sowie die kontinuierliche oder regelmäßige Bewertung 
und Überwachung oder Überprüfung eines Kundenportfolios von 
Finanzinstrumenten, einschließlich der Investitionen, die der Kunde 
auf der Grundlage einer vertraglichen Vereinbarung tätigt; 

22. „Wertpapierfirma“ eine Wertpapierfirma im Sinne des Artikels 4 
Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie 2014/65/EU; 

23. „Investmentholdinggesellschaft“ ein Finanzinstitut, dessen Tochter­
unternehmen ausschließlich oder hauptsächlich Wertpapierfirmen 
oder Finanzinstitute sind, wobei mindestens ein Tochterunterneh­
men eine Wertpapierfirma sein muss, und das keine Finanzholding­
gesellschaft im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 20 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ist; 

24. „Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten“ Wertpapier­
dienstleistungen und Anlagetätigkeiten im Sinne des Artikels 4 Ab­
satz 1 Nummer 2 der Richtlinie 2014/65/EU; 

▼B 

( 2 ) Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
25. November 2015 über Zahlungsdienste im Binnenmarkt, zur Änderung der 
Richtlinien 2002/65/EG, 2009/110/EG und 2013/36/EU und der 
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 sowie zur Aufhebung der Richtlinie 
2007/64/EG (ABl. L 337 vom 23.12.2015, S. 35). 

( 3 ) Richtlinie 2009/138/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
25. November 2009 betreffend die Aufnahme und Ausübung der 
Versicherungs- und der Rückversicherungstätigkeit (Solvabilität II) 
(ABl. L 335 vom 17.12.2009, S. 1).
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25. „Wertpapierfirmengruppe“ eine Unternehmensgruppe, die aus ei­
nem Mutterunternehmen und dessen Tochterunternehmen besteht, 
oder eine Gruppe von Unternehmen, die die in Artikel 22 der Richt­
linie 2013/34/EU des Europäischen Parlaments und des Rates ( 4 ) 
genannten Bedingungen erfüllen, wobei mindestens eines der Un­
ternehmen eine Wertpapierfirma ist und der Gruppe kein Kredit­
institut angehört; 

26. „K-Faktoren“ die in Teil 3 Titel II beschriebenen Kapitalanforde­
rungen für Risiken, die von einer Wertpapierfirma im Hinblick auf 
Kunden, Märkte und die Firma selbst ausgehen; 

27. „verwaltete Vermögenswerte“ oder „AUM“ („assets under manage­
ment“) den Wert der Vermögenswerte, die eine Wertpapierfirma für 
ihre Kunden sowohl im Rahmen der Portfolioverwaltung mit Er­
messensspielraum als auch im Rahmen nichtdiskretionärer Verein­
barungen in Form von laufender Anlageberatung verwaltet; 

28. „gehaltene Kundengelder“ oder „CMH“ („client money held“) den 
Betrag der Kundengelder, die eine Wertpapierfirma unter Berück­
sichtigung der rechtlichen Vereinbarungen über die Trennung von 
Vermögenswerten und ungeachtet der nationalen Bilanzierungsvor­
schriften für von der Wertpapierfirma gehaltene Kundengelder hält; 

29. „verwahrte und verwaltete Vermögenswerte“ oder „ASA“ („assets 
safeguarded and administered“) den Wert der Vermögenswerte, die 
eine Wertpapierfirma für Kunden verwahrt und verwaltet, unabhän­
gig davon, ob die Vermögenswerte in der eigenen Bilanz der Wert­
papierfirma oder auf getrennten Konten bei einem Dritten geführt 
werden; 

30. „bearbeitete Kundenaufträge“ oder „COH“ („client orders handled“) 
den Wert der Aufträge, die eine Wertpapierfirma für ihre Kunden 
durch Annahme und Übermittlung von Kundenaufträgen sowie 
durch Ausführung von Aufträgen im Namen von Kunden 
bearbeitet; 

31. „Konzentrationsrisiko“ oder „CON“ („concentration risk“) die Risi­
kopositionen im Handelsbuch einer Wertpapierfirma gegenüber ei­
nem Kunden oder einer Gruppe verbundener Kunden, deren Wert 
die in Artikel 37 Absatz 1 genannten Schwellenwerte überschreitet; 

32. „geleisteter Einschuss“ oder „CMG“ („clearing margin given“) den 
Betrag des insgesamt von einem Clearingmitglied oder einer quali­
fizierten zentralen Gegenpartei geforderten Einschusses, wenn Aus­
führung und Abwicklung von Geschäften einer Wertpapierfirma für 
eigene Rechnung unter der Verantwortung eines Clearingmitglieds 
oder einer qualifizierten zentralen Gegenpartei erfolgen; 

▼B 

( 4 ) Richtlinie 2013/34/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
26. Juni 2013 über den Jahresabschluss, den konsolidierten Abschluss und 
damit verbundene Berichte von Unternehmen bestimmter Rechtsformen und 
zur Änderung der Richtlinie 2006/43/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates und zur Aufhebung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG 
des Rates (ABl. L 182 vom 29.6.2013, S. 19).
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33. „täglicher Handelsstrom“ oder „DTF“ („daily trading flow“) den 
täglichen Wert der Geschäfte, die eine Wertpapierfirma im Handel 
für eigene Rechnung oder im Rahmen der Ausführung von Auf­
trägen im Namen von Kunden im eigenen Namen abschließt, davon 
ausgenommen ist der Wert der Aufträge, die eine Wertpapierfirma 
für ihre Kunden durch Annahme und Übermittlung von Kunden­
aufträgen sowie durch Ausführung von Aufträgen im Namen von 
Kunden bearbeitet und die bereits unter dem Begriff „bearbeitete 
Kundenaufträge“ berücksichtigt werden; 

34. „Nettopositionsrisiko“ oder „NPR“ den Wert der im Handelsbuch 
einer Wertpapierfirma geführten Geschäfte; 

35. „Handelsgegenparteiausfallrisiko“ oder „TCD“ („trading counter­
party default“) die Risikopositionen im Handelsbuch einer Wert­
papierfirma in den in Artikel 25 genannten Instrumenten und Ge­
schäften, die mit dem Risiko eines Ausfalls der Handelsgegenpartei 
verbunden sind; 

36. „aktueller Marktwert“ oder „CMV“ („current market value“) den 
Nettomarktwert des Portfolios von Geschäften oder Wertpapieren, 
die der Aufrechnung gemäß Artikel 31 unterliegen, wobei für die 
Berechnung des CMV sowohl positive als auch negative Markt­
werte herangezogen werden; 

37. „Geschäfte mit langer Abwicklungsfrist“ Geschäfte mit langer Ab­
wicklungsfrist im Sinne des Artikels 272 Nummer 2 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

38. „Lombardgeschäfte“ Lombardgeschäfte im Sinne des Artikels 3 
Nummer 10 der Verordnung (EU) 2015/2365 des Europäischen 
Parlaments und des Rates ( 5 ); 

39. „Leitungsorgan“ ein Leitungsorgan im Sinne des Artikels 4 Absatz 
1 Nummer 36 der Richtlinie 2014/65/EU; 

40. „gemischte Finanzholdinggesellschaft“ eine gemischte Finanzhol­
dinggesellschaft im Sinne des Artikels 2 Nummer 15 der Richtlinie 
2002/87/EG des Europäischen Parlaments und des Rates ( 6 ); 

41. „außerbilanzielle Posten“ alle in Anhang I der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 aufgeführten Posten; 

42. „Mutterunternehmen“ ein Mutterunternehmen im Sinne des Artikels 
2 Nummer 9 und des Artikels 22 der Richtlinie 2013/34/EU; 

▼B 

( 5 ) Verordnung (EU) 2015/2365 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 25. November 2015 über die Transparenz von Wertpapierfinanzierungs­
geschäften und der Weiterverwendung sowie zur Änderung der 
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABl. L 337 vom 23.12.2015, S. 1) 

( 6 ) Richtlinie 2002/87/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
16. Dezember 2002 über die zusätzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, 
Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines Finanzkonglomerats 
und zur Änderung der Richtlinien 73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 
92/96/EWG, 93/6/EWG und 93/22/EWG des Rates und der Richtlinien 
98/78/EG und 2000/12/EG des Europäischen Parlaments und des Rates 
(ABl. L 35 vom 11.2.2003, S. 1).
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43. „Beteiligung“ eine Beteiligung im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 
Nummer 35 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

44. „Gewinn“ einen Gewinn im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 
121 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

45. „qualifizierte zentrale Gegenpartei“ eine qualifizierte zentrale Ge­
genpartei im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 88 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

46. „Portfolioverwaltung“ die Portfolioverwaltung im Sinne des Arti­
kels 4 Absatz 1 Nummer 8 der Richtlinie 2014/65/EU; 

47. „qualifizierte Beteiligung“ eine qualifizierte Beteiligung im Sinne 
des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 36 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013; 

48. „Wertpapierfinanzierungsgeschäft“ ein Wertpapierfinanzierungs­
geschäft im Sinne des Artikels 3 Nummer 11 der Verordnung (EU) 
2015/2365; 

49. „getrennte Konten“ für die Zwecke von Artikel 15 Absatz 2 Tabelle 
1 Konten bei Unternehmen, auf denen von einer Wertpapierfirma 
gehaltene Kundengelder gemäß Artikel 4 der Delegierten Richt­
linie (EU) 2017/593 der Kommission ( 7 ) hinterlegt werden und 
für die das anwendbare nationale Recht vorsieht, dass die Kunden­
gelder im Falle der Insolvenz oder des Beginns der Abwicklung 
oder Fremdverwaltung der Wertpapierfirma nicht zur Erfüllung von 
Forderungen gegenüber der Wertpapierfirma verwendet werden 
können, die keine Forderungen des Kunden sind; 

50. „Pensionsgeschäft“ ein Pensionsgeschäft im Sinne des Artikels 3 
Nummer 9 der Verordnung (EU) 2015/2365; 

51. „Tochterunternehmen“ ein Tochterunternehmen im Sinne des Arti­
kels 2 Nummer 10 und des Artikels 22 der Richtlinie 2013/34/EU, 
einschließlich aller Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens 
des an der Spitze stehenden Mutterunternehmens; 

52. „vertraglich gebundener Vermittler“ einen vertraglich gebundenen 
Vermittler im Sinne des Artikels 4 Absatz 1 Nummer 29 der Richt­
linie 2014/65/EU; 

53. „Bruttogesamteinkünfte“ die jährlichen betrieblichen Erträge einer 
Wertpapierfirma aus den Wertpapierdienstleistungen und Anlage­
tätigkeiten, für die sie zugelassen ist, einschließlich Zinserträgen, 
Erträgen aus Aktien und anderen Wertpapieren mit fester oder va­
riabler Rendite, aus Provisionen und Gebühren, Gewinnen und Ver­
lusten aus den Handelsaktiva der Wertpapierfirma, zum beizulegen­
den Zeitwert gehaltener Vermögenswerte oder Erträgen aus Siche­
rungsgeschäften, jedoch ausschließlich jeglicher Einkünfte, die nicht 
im Zusammenhang mit den erbrachten Wertpapierdienstleistungen 
und den geleisteten Anlagetätigkeiten stehen; 

▼B 

( 7 ) Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 der Kommission vom 7. April 2016 zur 
Ergänzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des 
Rates im Hinblick auf den Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von 
Kunden, Produktüberwachungspflichten und Vorschriften für die Entrichtung 
beziehungsweise Gewährung oder Entgegennahme von Gebühren, Provisio­
nen oder anderen monetären oder nicht-monetären Vorteilen (ABl. L 87 vom 
31.3.2017, S. 500).
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54. „Handelsbuch“ alle Positionen in Finanzinstrumenten und Waren, 
die eine Wertpapierfirma entweder mit Handelsabsicht oder zur 
Absicherung anderer mit Handelsabsicht gehaltener Positionen hält; 

55. „mit Handelsabsicht gehaltene Positionen“ 

a) Eigenhandelspositionen und Positionen, die sich aus Kunden­
betreuung und Marktpflege ergeben, 

b) Positionen, die zum kurzfristigen Wiederverkauf gehalten 
werden, 

c) Positionen, bei denen die Absicht besteht, aus bestehenden oder 
erwarteten kurzfristigen Kursunterschieden zwischen Ankaufs- 
und Verkaufskurs oder aus anderen Kurs- oder Zinsschwankun­
gen Profit zu ziehen; 

56. „Unions-Mutterwertpapierfirma“ eine Wertpapierfirma in einem 
Mitgliedstaat, die Teil einer Wertpapierfirmengruppe ist und die 
eine Wertpapierfirma oder ein Finanzinstitut als Tochterunterneh­
men hat oder eine Beteiligung an einer solchen Wertpapierfirma 
oder einem solchen Finanzinstitut hält und nicht selbst Tochter­
unternehmen einer anderen in einem Mitgliedstaat zugelassenen 
Wertpapierfirma oder einer in einem Mitgliedstaat errichteten In­
vestmentholdinggesellschaft oder gemischten Finanzholdinggesell­
schaft ist; 

57. „Unions-Mutterinvestmentholdinggesellschaft“ eine Investmenthol­
dinggesellschaft in einem Mitgliedstaat, die Teil einer Wertpapier­
firmengruppe ist und die nicht Tochterunternehmen einer in einem 
Mitgliedstaat zugelassenen Wertpapierfirma oder einer anderen In­
vestmentholdinggesellschaft in einem Mitgliedstaat ist; 

58. „gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesellschaft“ ein Mutter­
unternehmen einer Wertpapierfirmengruppe, das eine gemischte Fi­
nanzholdinggesellschaft im Sinne des Artikels 2 Nummer 15 der 
Richtlinie 2002/87/EG ist. 

(2) Die Kommission wird die Befugnis übertragen, gemäß Artikel 56 
delegierte Rechtsakte zu erlassen, um diese Verordnung zu ergänzen, 
indem die in Absatz 1 festgelegten Begriffsbestimmungen präzisiert 
werden, 

a) damit eine einheitliche Anwendung dieser Verordnung sichergestellt 
ist; 

b) damit bei der Anwendung dieser Verordnung den Entwicklungen an 
den Finanzmärkten Rechnung getragen wird. 

▼B
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TITEL II 

ANWENDUNGSEBENEN 

KAPITEL 1 

Erfüllung der Anforderungen auf Einzelbasis 

Artikel 5 

Allgemeiner Grundsatz 

Wertpapierfirmen erfüllen die Anforderungen der Teile 2 bis 7 auf 
Einzelbasis. 

Artikel 6 

Ausnahmen 

(1) Die zuständigen Behörden können Wertpapierfirmen von der An­
wendung des Artikels 5 in Bezug auf die Teile 2, 3, 4, 6 und 7 aus­
nehmen, wenn alle folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Wertpapierfirma erfüllt die Bedingungen als kleine und nicht 
verflochtene Wertpapierfirma gemäß Artikel 12 Absatz 1; 

b) Eine der folgenden Bedingungen ist erfüllt: 

i) Die Wertpapierfirma ist ein Tochterunternehmen und ist in die 
Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis eines Kreditinstituts, ei­
ner Finanzholdinggesellschaft oder einer gemischten Finanzhol­
dinggesellschaft gemäß den Bestimmungen von Teil 1 Titel II 
Kapitel 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 einbezogen; 

ii) die Wertpapierfirma ist ein Tochterunternehmen und wird in eine 
gemäß Artikel 7 auf konsolidierter Basis beaufsichtigte Wert­
papierfirmengruppe einbezogen; 

c) Zulassung und Beaufsichtigung der Wertpapierfirma und ihres Mut­
terunternehmens fallen in die Zuständigkeit desselben Mitgliedstaats; 

d) die für die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemäß der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder gemäß Artikel 7 der vorliegen­
den Verordnung zuständigen Behörden stimmen einer solchen Aus­
nahme zu; 

e) die Eigenmittel werden angemessen zwischen dem Mutterunterneh­
men und der Wertpapierfirma verteilt und alle nachstehenden Bedin­
gungen sind erfüllt: 

i) ein wesentliches tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die 
unverzügliche Übertragung von Kapital oder die Rückzahlung 
von Verbindlichkeiten durch das Mutterunternehmen ist weder 
vorhanden noch abzusehen; 

▼B
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ii) das Mutterunternehmen erklärt nach vorheriger Erlaubnis durch 
die zuständige Behörde, dass es für die von der Wertpapierfirma 
eingegangenen Verpflichtungen bürgt oder die durch die Wert­
papierfirma verursachten Risiken vernachlässigbar sind; 

iii) die Risikobewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren des Mut­
terunternehmens erstrecken sich auf die Wertpapierfirma; und 

iv) das Mutterunternehmen hält mehr als 50 % der mit den Anteilen 
oder Aktien der Wertpapierfirma verbundenen Stimmrechte oder 
ist zur Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder 
des Leitungsorgans der Wertpapierfirma berechtigt. 

(2) Die zuständigen Behörden können Wertpapierfirmen von der An­
wendung des Artikels 5 in Bezug auf Teil 6 ausnehmen, wenn alle 
folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Wertpapierfirma erfüllt die Bedingungen als kleine und nicht 
verflochtene Wertpapierfirma gemäß Artikel 12 Absatz 1; 

b) Die Wertpapierfirma ist ein Tochterunternehmen und ist in die Be­
aufsichtigung auf konsolidierter Basis eines Versicherungs- oder 
Rückversicherungsunternehmens gemäß Artikel 228 der Richtlinie 
2009/138/EG einbezogen; 

c) Zulassung und Beaufsichtigung der Wertpapierfirma und ihres Mut­
terunternehmens fallen in die Zuständigkeit desselben Mitgliedstaats; 

d) die für die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemäß der 
Richtlinie 2009/138/EG zuständigen Behörden stimmen einer sol­
chen Ausnahme zu; 

e) die Eigenmittel werden angemessen zwischen dem Mutterunterneh­
men und der Wertpapierfirma verteilt und alle nachstehenden Bedin­
gungen sind erfüllt: 

i) ein wesentliches tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die 
unverzügliche Übertragung von Kapital oder die Rückzahlung 
von Verbindlichkeiten durch das Mutterunternehmen ist weder 
vorhanden noch abzusehen; 

ii) das Mutterunternehmen erklärt nach vorheriger Erlaubnis durch 
die zuständige Behörde, dass es für die von der Wertpapierfirma 
eingegangenen Verpflichtungen bürgt oder die durch die Wert­
papierfirma verursachten Risiken vernachlässigbar sind; 

iii) die Risikobewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren des Mut­
terunternehmens erstrecken sich auf die Wertpapierfirma; und 

iv) das Mutterunternehmen hält mehr als 50 % der mit den Anteilen 
oder Aktien der Wertpapierfirma verbundenen Stimmrechte oder 
ist zur Bestellung oder Abberufung der Mehrheit der Mitglieder 
des Leitungsorgans der Wertpapierfirma berechtigt. 

▼B
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(3) Die zuständigen Behörden können Wertpapierfirmen von der An­
wendung des Artikels 5 in Bezug auf Teil 5 ausnehmen, wenn alle 
folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Wertpapierfirma ist in die Beaufsichtigung auf konsolidierter 
Basis gemäß Teil 1 Titel II Kapitel 2 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 einbezogen oder wird in eine Wertpapierfirmengruppe 
einbezogen, für die Artikel 7 Absatz 3 der vorliegenden Verordnung 
Anwendung findet und die Ausnahme nach Artikel 7 Absatz 4 keine 
Anwendung findet; 

b) die Liquiditätspositionen aller Institute und Wertpapierfirmen der 
ausgenommenen Gruppe bzw. Untergruppe werden von dem Mutter­
unternehmen auf konsolidierter Basis kontinuierlich verfolgt und 
überwacht und es gewährleistet ein ausreichend hohes Liquiditäts­
niveau aller betroffenen Institute und Wertpapierfirmen; 

c) das Mutterunternehmen und die Wertpapierfirma haben Verträge ab­
geschlossen, die nach Überzeugung der zuständigen Behörden einen 
freien Fluss finanzieller Mittel zwischen dem Mutterunternehmen 
und der Wertpapierfirma gewährleisten, sodass sie ihren individuel­
len Verpflichtungen und gemeinsamen Verpflichtungen bei Fälligkeit 
nachkommen können; 

d) ein wesentliches tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die Er­
füllung der Verträge nach Buchstabe c ist weder vorhanden noch 
abzusehen; 

e) die für die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis gemäß der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder gemäß Artikel 7 der vorliegen­
den Verordnung zuständigen Behörden stimmen einer solchen Aus­
nahme zu. 

KAPITEL 2 

Aufsichtliche Konsolidierung und Ausnahmen für eine Wertpapierfirmengruppe 

Artikel 7 

Aufsichtliche Konsolidierung 

(1) Unions-Mutterwertpapierfirmen, Unions-Mutterinvestmenthol­
dinggesellschaften und gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesell­
schaften kommen den in den Teilen 2, 3, 4, 6 und 7 festgelegten 
Pflichten auf Basis ihrer konsolidierten Lage nach. Das Mutterunterneh­
men und dessen Tochterunternehmen, die unter diese Verordnung fallen, 
errichten eine angemessene Organisationsstruktur und geeignete interne 
Kontrollmechanismen, um sicherzustellen, dass die für die Konsolidie­
rung erforderlichen Daten ordnungsgemäß verarbeitet und weitergeleitet 
werden. Das Mutterunternehmen stellt insbesondere sicher, dass die 
nicht unter diese Verordnung fallenden Tochterunternehmen Regelun­
gen, Verfahren und Mechanismen schaffen, die eine ordnungsgemäße 
Konsolidierung gewährleisten. 

(2) Für den Zweck von Absatz 1 dieses Artikels gelten bei der An­
wendung von Teil 2 auf konsolidierter Basis die in Teil 2 Titel II der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 festgelegten Vorschriften auch für Wert­
papierfirmen. 

▼B
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Für den genannten Zweck gelten bei der Anwendung der Bestimmun­
gen von Artikel 84 Absatz 1, Artikel 85 Absatz 1 und Artikel 87 Absatz 
1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nur die Bezugnahmen auf Arti­
kel 92 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und sind daher als 
Bezugnahmen auf die Eigenmittelanforderungen gemäß den entspre­
chenden Bestimmungen der vorliegenden Verordnung zu verstehen. 

(3) Unions-Mutterwertpapierfirmen, Unions-Mutterinvestmenthol­
dinggesellschaften oder gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesell­
schaften kommen den in Teil 5 festgelegten Pflichten auf Basis ihrer 
konsolidierten Lage nach. 

(4) Abweichend von Absatz 3 können die zuständigen Behörden das 
Mutterunternehmen von der Einhaltung des Absatzes 3 ausnehmen, 
wobei sie die Art, den Umfang und die Komplexität der Wertpapierfir­
mengruppe berücksichtigen. 

(5) Die EBA arbeitet Entwürfe technischer Regulierungsstandards 
aus, um die Einzelheiten des Umfangs und der Methoden der aufsicht­
lichen Konsolidierung einer Wertpapierfirmengruppe festzulegen, ins­
besondere für die Zwecke der Berechnung der fixen Gemeinkosten, 
der permanenten Mindestkapitalanforderung, der K-Faktor-Anforderung 
auf Basis der konsolidierten Lage der Wertpapierfirmengruppe, sowie 
die Methode und die erforderlichen Einzelheiten zur ordnungsgemäßen 
Umsetzung von Absatz 2. 

Die EBA übermittelt der Kommission diese Entwürfe technischer Re­
gulierungsstandards bis zum 26. Dezember 2020. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 

Artikel 8 

Gruppenkapitaltest 

(1) Abweichend von Artikel 7 können die zuständigen Behörden die 
Anwendung des vorliegenden Artikels im Fall von Gruppenstrukturen, 
die als hinreichend einfach erachtet werden, gestatten, wenn keine we­
sentlichen Risiken für die Kunden oder für den Markt bestehen, die von 
der Wertpapierfirmengruppe als Ganzes ausgehen und andernfalls eine 
Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis erfordern würden. Die zustän­
digen Behörden unterrichten die EBA, wenn sie die Anwendung des 
vorliegenden Artikels gestatten. 

(2) Für die Zwecke dieses Artikels gilt Folgendes: 

a) Der Begriff „Eigenmittelinstrumente“ bezeichnet Eigenmittel im 
Sinne des Artikels 9 der vorliegenden Verordnung ohne Anwendung 
der in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe i, Artikel 56 Buchstabe d und 
Artikel 66 Buchstabe d der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genann­
ten Abzüge; 

▼B
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b) die Begriffe „Wertpapierfirma“, „Finanzinstitut“, „Anbieter von Ne­
bendienstleistungen“ und „vertraglich gebundener Vermittler“ schlie­
ßen auch in Drittländern niedergelassene Unternehmen ein, die unter 
die Definitionen dieser Begriffe nach Artikel 4 fallen würden, wenn 
sie in der Union niedergelassen wären. 

(3) Unions-Mutterwertpapierfirmen, Unions-Mutterinvestmenthol­
dinggesellschaften, gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesellschaften 
und alle anderen Mutterunternehmen, bei denen es sich um Wertpapier­
firmen, Finanzinstitute, Anbieter von Nebendienstleistungen oder ver­
traglich gebundene Vermittler in der Wertpapierfirmengruppe handelt, 
halten Eigenmittelinstrumente in einer Höhe, die zumindest der Summe 
aus folgenden Elementen entspricht: 

a) der Summe des gesamten Buchwerts aller ihrer Beteiligungen, nach­
rangigen Ansprüche und Instrumente gemäß Artikel 36 Absatz 1 
Buchstabe i, Artikel 56 Buchstabe d sowie Artikel 66 Buchstabe d 
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 an, gegen bzw. in Bezug auf 
Wertpapierfirmen, Finanzinstituten, Anbietern von Nebendienstleis­
tungen und vertraglich gebundenen Vermittlern in der Wertpapierfir­
mengruppe, und 

b) dem Gesamtbetrag aus allen ihren Eventualverbindlichkeiten gegen­
über Wertpapierfirmen, Finanzinstituten, Anbietern von Nebendienst­
leistungen und vertraglich gebundenen Vermittlern in der Wert­
papierfirmengruppe. 

(4) Die zuständigen Behörden können einer Unions-Mutterinvest­
mentholdinggesellschaft oder einer gemischten Unions-Mutterfinanzhol­
dinggesellschaft bzw. einem anderen Mutterunternehmen, bei dem es 
sich um eine Wertpapierfirma, ein Finanzinstitut, einen Anbieter von 
Nebendienstleistungen oder einen vertraglich gebundenen Vermittler in 
der Wertpapiergruppe handelt, gestatten, einen niedrigeren Eigenmittel­
betrag als den gemäß Absatz 3 berechneten Betrag zu halten, sofern 
dieser Betrag nicht niedriger ist als die Summe aus den auf Einzelbasis 
geltenden Eigenmittelanforderungen an ihre Tochterunternehmen, bei 
denen es sich um Wertpapierfirmen, Finanzinstitute, Anbieter von Ne­
bendienstleistungen oder vertraglich gebundene Vermittler handelt, und 
dem Gesamtbetrag der Eventualverbindlichkeiten zugunsten dieser Un­
ternehmen. 

Für die Zwecke dieses Absatzes gelten als Eigenmittelanforderung an 
die in Unterabsatz 1 genannten Tochterunternehmen, die ihren Sitz in 
Drittländern haben, Nominaleigenmittelanforderungen, die ein zufrie­
denstellendes Maß an Vorsicht gewährleisten, um die sich aus diesen 
Tochterunternehmen ergebenden Risiken zu decken, und die von den 
jeweils zuständigen Behörden erlaubt wurden. 

(5) Unions-Mutterwertpapierfirmen, Unions-Mutterinvestmenthol­
dinggesellschaften und gemischte Unions-Mutterfinanzholdinggesell­
schaften richten Systeme für die Überwachung und Kontrolle der Ka­
pital- und Finanzierungsquellen aller Wertpapierfirmen, Investmenthol­
dinggesellschaften, gemischten Finanzholdinggesellschaften, Finanzinsti­
tute, Anbieter von Nebendienstleistungen und vertraglich gebundenen 
Vermittler innerhalb der Wertpapierfirmengruppe ein. 

▼B
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TEIL 2 

EIGENMITTEL 

Artikel 9 

Zusammensetzung der Eigenmittel 

(1) Wertpapierfirmen müssen Eigenmittel in Höhe der Summe aus 
ihrem harten Kernkapital, zusätzlichen Kernkapital und Ergänzungskapi­
tal halten und alle folgenden Bedingungen müssen jederzeit erfüllt sein: 

a) , 

b) , 

c) 

dabei gilt: 

i) „hartes Kernkapital“ entspricht dem harten Kernkapital im Sinne von 
Teil 2 Titel I Kapitel 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, „zu­
sätzliches Kernkapital“ dem zusätzlichen Kernkapital im Sinne von 
Teil 2 Titel I Kapitel 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und 
„Ergänzungskapital“ dem Ergänzungskapital im Sinne von Teil 2 
Titel I Kapitel 4 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, 

ii) „D“ ist in Artikel 11 definiert. 

(2) Abweichend von Absatz 1 

a) finden die in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe c der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 genannten Abzüge in vollem Umfang Anwendung, 
wobei die Artikel 39 und 48 der genannten Verordnung nicht ange­
wandt werden; 

b) finden die in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe e der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 genannten Abzüge in vollem Umfang Anwendung, 
wobei Artikel 41 der genannten Verordnung nicht angewandt wird; 

c) finden die in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe h, Artikel 56 Buchstabe 
c und Artikel 66 Buchstabe c der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
genannten Abzüge in vollem Umfang Anwendung, soweit sie sich 
auf nicht im Handelsbuch gehaltene Positionen in Kapitalinstrumen­
ten beziehen, wobei die Mechanismen im Sinne der Artikel 46, 60 
und 70 der genannten Verordnung nicht angewandt werden; 

d) finden die in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe i der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 genannten Abzüge in vollem Umfang Anwendung, 
wobei Artikel 48 der genannten Verordnung nicht angewandt wird; 

e) finden die folgenden Bestimmungen bei der Bestimmung der Eigen­
mittel von Wertpapierfirmen keine Anwendung: 

i) Artikel 49 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

▼B
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ii) die in Artikel 36 Absatz 1 Buchstabe h, Artikel 56 Buchstabe c, 
Artikel 66 Buchstabe c der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und 
den entsprechenden Bestimmungen in den Artikeln 46, 60 und 
70 jener Verordnung genannten Abzüge, soweit sich diese Ab­
züge auf im Handelsbuch gehaltene Positionen in Kapitalinstru­
menten beziehen; 

iii) das Auslöseereignis gemäß Artikel 54 Absatz 1 Buchstabe a der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; das Auslöseereignis wird von 
der Wertpapierfirma stattdessen in den Bestimmungen zum In­
strument des zusätzlichen Kernkapitals gemäß Absatz 1 
festgelegt; 

iv) der Gesamtbetrag gemäß Artikel 54 Absatz 4 Buchstabe a der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; der bei der Herabschreibung 
oder Umwandlung zugrunde zu legende Betrag entspricht dem 
vollen Kapitalbetrag des Instruments des zusätzlichen Kernkapi­
tals gemäß Absatz 1. 

(3) Wertpapierfirmen wenden bei der Bestimmung der Eigenmittel­
anforderungen gemäß der vorliegenden Verordnung die einschlägigen 
Vorschriften in Teil 2 Titel I Kapitel 6 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 an. Bei der Anwendung dieser Vorschriften gilt die Er­
laubnis der Aufsichtsbehörden gemäß den Artikeln 77 und 78 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 als erteilt, wenn eine der in Artikel 78 
Absatz 1 Buchstabe a oder Artikel 78 Absatz 4 dieser Verordnung 
genannten Bedingungen erfüllt ist. 

(4) Für die Zwecke der Anwendung von Absatz 1 Buchstabe a kön­
nen die zuständigen Behörden nach Konsultation der EBA gestatten, 
dass für Wertpapierfirmen, bei denen es sich nicht um juristische Per­
sonen oder Aktiengesellschaften handelt oder die die in Artikel 12 Ab­
satz 1 dieser Verordnung genannten Bedingungen als kleine und nicht 
verflochtene Wertpapierfirmen erfüllen, weitere Instrumente oder Mittel 
als Eigenmittel gelten, sofern diese Instrumente oder Mittel auch für 
eine Behandlung gemäß Artikel 22 der Richtlinie 86/635/EWG des 
Rates ( 8 ) in Betracht kommen. Auf der Grundlage der von jeder zustän­
digen Behörde erhaltenen Angaben erstellt, führt und veröffentlicht die 
EBA zusammen mit der ESMA ein Verzeichnis sämtlicher Arten von 
Instrumenten oder Mitteln in jedem Mitgliedstaat, die als solche Eigen­
mittel gelten. Das Verzeichnis wird erstmals am 26. Dezember 2020 
veröffentlicht. 

(5) Positionen in Eigenmittelinstrumenten eines Unternehmens der 
Finanzbranche innerhalb einer Wertpapierfirmengruppe werden für die 
Zwecke der Berechnung der Eigenmittel einer Wertpapierfirma in der 
Gruppe auf Einzelbasis nicht abgezogen, sofern alle folgende Bedingun­
gen erfüllt sind: 

a) Ein wesentliches, tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die 
unverzügliche Übertragung von Kapital oder die Rückzahlung von 
Verbindlichkeiten durch das Mutterunternehmen ist weder vorhanden 
noch abzusehen; 

b) die Risikobewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren des Mutter­
unternehmens erstrecken sich auf das Unternehmen der Finanzbran­
che; 

▼B 

( 8 ) Richtlinie 86/635/EWG des Rates vom 8. Dezember 1986 über den Jahres­
abschluß und den konsolidierten Abschluss von Banken und anderen Finanz­
instituten (ABl. L 372 vom 31.12.1986, S. 1).
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c) die Ausnahmeregelung nach Artikel 8 wird von den zuständigen 
Behörden nicht angewandt. 

Artikel 10 

Qualifizierte Beteiligungen außerhalb des Finanzsektors 

(1) Für die Zwecke dieses Teils ziehen Wertpapierfirmen bei der 
Bestimmung der in Artikel 26 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ge­
nannten Posten des harten Kernkapitals Beträge ab, die die in den Buch­
staben a und b spezifizierten Obergrenzen überschreiten: 

a) Eine qualifizierte Beteiligung an einem Unternehmen, das kein Un­
ternehmen der Finanzbranche ist, deren Betrag 15 % der Eigenmittel 
der Wertpapierfirma, berechnet gemäß Artikel 9 der vorliegenden 
Verordnung, jedoch ohne Anwendung des in Artikel 36 Absatz 1 
Buchstabe k Ziffer i der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten 
Abzugs, überschreitet; 

b) den Gesamtbetrag der qualifizierten Beteiligungen einer Wertpapier­
firma an anderen Unternehmen als Unternehmen der Finanzbranche, 
der 60 % ihrer Eigenmittel, berechnet gemäß Artikel 9 der vorlie­
genden Verordnung, jedoch ohne Anwendung des in Artikel 36 Ab­
satz 1 Buchstabe k Ziffer i der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
genannten Abzugs, überschreitet. 

(2) Die zuständigen Behörden können einer Wertpapierfirma das 
Halten der in Absatz 1 genannten qualifizierten Beteiligungen, deren 
Betrag den dort festgesetzten prozentualen Anteil an Eigenmitteln über­
schreitet, untersagen. Die zuständigen Behörden machen Entscheidun­
gen zur Ausübung dieser Befugnis unverzüglich öffentlich. 

(3) Aktien oder Anteile an anderen Unternehmen als Unternehmen 
der Finanzbranche werden in die Berechnung nach Absatz 1 nicht ein­
bezogen, wenn eine der nachstehenden Bedingungen erfüllt ist: 

a) Die Aktien oder Anteile werden vorübergehend während einer finan­
ziellen Stützungsaktion im Sinne des Artikels 79 der Verordnung 
(EU) Nr. 575/2013 gehalten; 

b) die gehaltenen Aktien oder Anteile sind eine mit einer Übernahme­
garantie versehene Position, die seit höchstens fünf Arbeitstagen 
gehalten wird; 

c) die Aktien oder Anteile werden im Namen der Wertpapierfirma und 
für Rechnung Dritter gehalten. 

(4) Aktien oder Anteile, die keine Finanzanlagen im Sinne des Ar­
tikels 35 Absatz 2 der Richtlinie 86/635/EWG sind, werden in die 
Berechnung nach Absatz 1 dieses Artikels nicht einbezogen. 

▼B
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TEIL 3 

KAPITALANFORDERUNGEN 

TITEL I 

ALLGEMEINE ANFORDERUNGEN 

Artikel 11 

Eigenmittelanforderungen 

(1) Wertpapierfirmen müssen jederzeit Eigenmittel gemäß Artikel 9 
in Höhe von mindestens D vorhalten, wobei D der höchste der folgen­
den Beträge ist: 

a) ihre Anforderung für fixe Gemeinkosten, berechnet gemäß Arti­
kel 13; 

b) ihre permanente Mindestkapitalanforderung gemäß Artikel 14; 

c) ihre K-Faktor-Anforderung, berechnet gemäß Artikel 15. 

(2) Abweichend von Absatz 1 ist D der höhere der in Absatz 1 
Buchstaben a und b genannten Beträge, wenn eine Wertpapierfirma 
die in Artikel 12 Absatz 1 genannten Bedingungen als kleine und nicht 
verflochtene Wertpapierfirma erfüllt. 

(3) Ist nach Ansicht der zuständigen Behörden eine wesentliche Än­
derung der Geschäftstätigkeit einer Wertpapierfirma eingetreten, so kön­
nen sie verlangen, dass die Wertpapierfirma im Einklang mit Titel IV 
Kapitel 2 Abschnitt 4 der Richtlinie (EU) 2019/2034 eine andere in 
diesem Artikel genannte Eigenmittelanforderung erfüllt. 

(4) Wertpapierfirmen unterrichten die zuständige Behörde, sobald sie 
feststellen, dass sie die Anforderungen dieses Artikels nicht mehr erfül­
len oder nicht mehr erfüllen werden. 

Artikel 12 

Kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen 

(1) Wertpapierfirmen gelten für die Zwecke dieser Verordnung als 
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma, wenn sie alle folgenden 
Bedingungen erfüllen: 

a) Der nach Artikel 17 gemessene Wert der AUM liegt unter 1,2 Mrd. 
EUR; 

b) der nach Artikel 20 gemessene Wert der COH liegt unter 

i) 100 Mio. EUR/Tag für Kassageschäfte oder 

ii) 1 Mrd. EUR/Tag für Derivate; 

c) der nach Artikel 19 gemessene Wert der ASA ist gleich null; 

▼B
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d) der nach Artikel 18 gemessene Wert der CMH ist gleich null; 

e) der nach Artikel 33 gemessene Wert des DTF ist gleich null; 

f) der nach den Artikeln 22 und 23 gemessene Wert des NRP oder 
CMG ist gleich null; 

g) der nach Artikel 26 gemessene Wert des TCD ist gleich null; 

h) die bilanzielle und außerbilanzielle Gesamtsumme der Wertpapier­
firma beträgt weniger als 100 Mio. EUR; 

i) die jährlichen Bruttogesamteinkünfte aus Wertpapierdienstleistungen 
und Anlagetätigkeiten der Wertpapierfirma betragen weniger als 30 
Mio. EUR, berechnet als Durchschnitt auf der Grundlage der jähr­
lichen Zahlen des dem jeweiligen Geschäftsjahr unmittelbar voran­
gehenden Zweijahreszeitraums. 

Abweichend von den Bestimmungen des Titels II finden für die Zwecke 
des Unterabsatz 1 Buchstaben a, b, c, e, f — soweit sich dieser auf das 
Nettopositionsrisiko bezieht — und g die Tagesendwerte Anwendung. 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe f, soweit sich dieser auf 
den CMG bezieht, finden die Innertageswerte Anwendung. 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe d dieses Absatzes — und 
unbeschadet des Artikels 16 Absatz 9 der Richtlinie 2014/65/EU und 
der Artikel 2 und 4 der Delegierten Richtlinie (EU) 2017/593 — finden 
die Innertageswerte Anwendung; dies gilt mit Ausnahme eines Fehlers 
in der Buchführung oder dem Kontenabgleich, aufgrund dessen fälsch­
licherweise angezeigt wurde, dass eine Wertpapierfirma den unter Un­
terabsatz 1 Buchstabe d dieses Absatzes genannten Schwellenwert von 
null überschritten hat, und der vor Ablauf des Geschäftstags behoben 
wird. Die Wertpapierfirma unterrichtet die zuständige Behörde unver­
züglich über den Fehler, die Gründe für sein Auftreten und seine Be­
richtigung. 

Für die Zwecke des Unterabsatz 1 Buchstaben h und i finden die Werte 
am Ende des letzten Geschäftsjahres, dessen Abschluss erstellt und vom 
Leitungsorgan gebilligt wurde, Anwendung. Wurde der Abschluss nach 
Ablauf von sechs Monaten seit dem Ende des letzten Geschäftsjahres 
nicht erstellt und gebilligt, so verwendet die Wertpapierfirma einen vor­
läufigen Abschluss. 

Wertpapierfirmen können die in Unterabsatz 1 Buchstaben a und b 
genannten Werte anhand der in Titel II festgelegten Methoden messen, 
wobei die Messung jedoch über einen Zeitraum von zwölf Monaten 
erfolgt, ohne dass die letzten drei monatlichen Werte unberücksichtigt 
bleiben. Wertpapierfirmen, die diese Messmethode wählen, teilen dies 
der zuständigen Behörde entsprechend mit und wenden die gewählte 
Methode für einen ununterbrochenen Zeitraum von mindestens zwölf 
aufeinanderfolgenden Monaten an. 

▼B
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(2) Die in Absatz 1 Buchstaben a, b, h und i genannten Bedingungen 
gelten auf kombinierter Basis für alle Wertpapierfirmen, die Teil einer 
Gruppe sind. Für die Zwecke der Messung der jährlichen Bruttogesamt­
einkünfte nach Absatz 1 Buchstabe i können diese Wertpapierfirmen 
etwaige Doppelzählungen bei den innerhalb der Gruppe erzielten Brut­
toeinnahmen unberücksichtigt lassen. 

Die unter Absatz 1 Buchstaben c bis g genannten Bedingungen gelten 
für jede Wertpapierfirma auf Einzelbasis. 

(3) Erfüllt eine Wertpapierfirma nicht länger alle in Absatz 1 genann­
ten Bedingungen, so gilt sie mit sofortiger Wirkung nicht mehr als 
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma. 

Erfüllt eine Wertpapierfirma nicht länger die in Absatz 1 Buchstaben a, 
b, h bzw. i genannten Bedingungen, aber weiterhin die unter Absatz 1 
Buchstaben c bis g genannten Bedingungen, so gilt sie abweichend von 
Unterabsatz 1 nach Ablauf eines Zeitraums von drei Monaten ab dem 
Datum, an dem die Schwelle überschritten wurde, nicht mehr als kleine 
und nicht verflochtene Wertpapierfirma. Die Wertpapierfirma teilt der 
zuständigen Behörde unverzüglich jede Überschreitung eines Schwellen­
werts mit. 

(4) Erfüllt eine Wertpapierfirma, die zuvor nicht alle in Absatz 1 ge­
nannten Bedingungen erfüllt hat, diese in der Folge, so gilt sie erst nach 
Ablauf einer Frist von sechs Monaten ab dem Datum, an dem sie diese 
Bedingungen erfüllt, als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma, 
sofern während dieser Frist keine Überschreitung eines Schwellenwerts 
eintritt und die Wertpapierfirma die zuständige Behörde unverzüglich 
entsprechend in Kenntnis gesetzt hat. 

Artikel 13 

Anforderung für fixe Gemeinkosten 

(1) Für die Zwecke von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe a beträgt die 
Anforderung für fixe Gemeinkosten mindestens ein Viertel der fixen 
Gemeinkosten des Vorjahres. Die Wertpapierfirmen verwenden die Zah­
len, die sich aus dem geltenden Rechnungslegungsrahmen ergeben. 

(2) Ist nach Ansicht der zuständigen Behörde eine wesentliche Än­
derung der Geschäftstätigkeiten einer Wertpapierfirma eingetreten, so 
kann die zuständige Behörde den in Absatz 1 genannten Kapitalbetrag 
anpassen. 

(3) Übt eine Wertpapierfirma ihre Geschäftstätigkeit seit weniger als 
einem Jahr ab dem Tag, an dem sie ihre Wertpapierdienstleistungen 
oder Anlagetätigkeiten aufgenommen hat, aus, so verwendet sie für 
die Berechnung gemäß Absatz 1 die veranschlagten fixen Gemeinkos­
ten, die in ihren mit ihrem Antrag auf Zulassung vorgelegten Prognosen 
für die ersten zwölf Monate der Handelstätigkeit enthalten sind. 

(4) Die EBA erarbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe 
technischer Regulierungsstandards zur Ergänzung der Berechnung der 
in Absatz 1 genannten Anforderung, die mindestens die folgenden Ab­
zugsposten umfasst: 

▼B
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a) Prämien für Mitarbeiter und sonstige Vergütungen, soweit sie von 
dem Nettogewinn der Wertpapierfirma im betreffenden Jahr abhän­
gen; 

b) Gewinnbeteiligungen der Mitarbeiter, der Geschäftsführer und der 
Gesellschafter; 

c) sonstige Gewinnausschüttungen und sonstige variable Vergütungen, 
soweit sie vollständig diskretionär sind; 

d) zu entrichtende geteilte Provisionen und Entgelte, die direkt mit den 
einzufordernden Provisionen und Entgelten in Verbindung stehen, 
die Bestandteil der Gesamterlöse sind, und bei denen die Zahlung 
der zu entrichtenden Provisionen und Entgelte vom tatsächlichen 
Erhalt der einzufordernden Provisionen und Entgelte abhängt; 

e) Entgelte an vertraglich gebundene Vermittler; 

f) einmalige Aufwendungen aus unüblichen Tätigkeiten. 

Ferner bestimmt die EBA für die Zwecke dieses Artikels den Begriff 
der wesentlichen Änderung. 

Die EBA übermittelt der Kommission diese Entwürfe technischer Re­
gulierungsstandards bis zum 26. Dezember 2020. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 

Artikel 14 

Permanente Mindestkapitalanforderung 

Für die Zwecke von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe b ist die permanente 
Mindestkapitalanforderung mindestens gleich der Höhe des Anfangs­
kapitals gemäß Artikel 9 der Richtlinie (EU) 2019/2034. 

TITEL II 

ANFORDERUNG FÜR K-FAKTOREN 

KAPITEL 1 

Allgemeine Grundsätze 

Artikel 15 

Anforderung für K-Faktoren und anwendbare Koeffizienten 

(1) Für die Zwecke von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe c beläuft sich 
die Anforderung für K-Faktoren mindestens auf die Summe aus folgen­
den Elementen: 

a) K-Faktoren für Kundenrisiken („Risk-to-Client“, RtC), berechnet ge­
mäß Kapitel 2; 

b) K-Faktoren für Marktrisiken („Risk-to-Market“, RtM), berechnet ge­
mäß Kapitel 3; 

c) K-Faktoren für Firmenrisiken („Risk-to-Firm“, RtF), berechnet ge­
mäß Kapitel 4. 

▼B
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(2) Auf die entsprechenden K-Faktoren werden jeweils folgende Ko­
effizienten angewandt: 

Tabelle 1 

K-FAKTOREN KOEFFI­
ZIENT 

Verwaltete Vermögenswerte im 
Rahmen der Portfolioverwaltung 
mit Ermessensspielraum und nicht­
diskretionärer Vereinbarungen über 
laufende Beratung 

K-AUM 0,02 % 

Gehaltene Kundengelder K-CMH (auf getrennten 
Konten) 

0,4 % 

K-CMH (auf nichtgetrenn­
ten Konten) 

0,5 % 

Verwahrte und verwaltete Ver­
mögenswerte 

K-ASA 0,04 % 

Bearbeitete Kundenaufträge K-COH-Kassageschäfte 0,1 % 

K-COH-Derivate 0,01 % 

Täglicher Handelsstrom K-DTF-Kassageschäfte 0,1 % 

K-DTF-Derivate 0,01 % 

(3) Wertpapierfirmen überwachen den Wert ihrer K-Faktoren im Hin­
blick auf jegliche Entwicklungen, die zu einer wesentlich veränderten 
Eigenmittelanforderung für die Zwecke des Artikel 11 für den nächsten 
Berichtszeitraum nach Teil 7 führen könnten, und informieren die für 
sie zuständige Behörde über diese wesentlich veränderte Eigenmittel­
anforderung. 

(4) Ist nach Ansicht der zuständigen Behörden eine wesentliche Än­
derung der Geschäftstätigkeit einer Wertpapierfirma eingetreten, die sich 
auf die Höhe des jeweiligen K-Faktors auswirkt, so können sie den 
entsprechenden Betrag gemäß Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a der 
Richtlinie (EU) 2019/2034 anpassen. 

(5) Um eine einheitliche Anwendung dieser Verordnung zu gewähr­
leisten und Entwicklungen auf den Finanzmärkten Rechnung zu tragen, 
erarbeitet die EBA in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe technischer 
Regulierungsstandards, um 

a) Methoden zur Messung der K-Faktoren nach Teil 3 Titel II 
festzulegen; 

b) den Begriff der getrennten Konten für die Zwecke dieser Verordnung 
im Hinblick auf die Bedingungen, durch die der Schutz von Kun­
dengeldern im Falle des Ausfalls einer Wertpapierfirma gewährleistet 
wird, zu spezifizieren; 

▼B
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c) die Anpassungen der in Absatz 2 Tabelle 1 dieses Artikels auf­
geführten K-DTF-Koeffizienten zu spezifizieren, wenn bei Vorliegen 
angespannter Marktbedingungen im Sinne der Delegierten 
Verordnung (EU) 2017/578 der Kommission ( 9 ) die K-DTF-Anfor­
derungen als übermäßig restriktiv und der Finanzstabilität abträglich 
eingeschätzt werden. 

Die EBA übermittelt der Kommission diese Entwürfe technischer Re­
gulierungsstandards bis zum 26. Dezember 2020. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 

KAPITEL 2 

RtC-K-Faktoren 

Artikel 16 

Anforderung für RtC-K-Faktoren 

Die Anforderung für RtC-K-Faktoren wird anhand folgender Formel 
bestimmt: 

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

dabei gilt: 

K-AUM entspricht dem gemäß Artikel 17 gemessenen Wert der AUM, 
multipliziert mit dem entsprechenden Koeffizienten gemäß Artikel 15 
Absatz 2; 

K-CMH entspricht dem gemäß Artikel 18 gemessenen Wert der CMH, 
multipliziert mit dem entsprechenden Koeffizienten gemäß Artikel 15 
Absatz 2; 

K-ASA entspricht dem gemäß Artikel 19 gemessenen Wert der ASA, 
multipliziert mit dem entsprechenden Koeffizienten gemäß Artikel 15 
Absatz 2; 

K-COH entspricht dem gemäß Artikel 20 gemessenen Wert der COH, 
multipliziert mit dem entsprechenden Koeffizienten gemäß Artikel 15 
Absatz 2. 

Artikel 17 

Messung von AUM für die Zwecke der Berechnung von K-AUM 

(1) Für die Zwecke der Berechnung von K-AUM ist AUM der glei­
tende Durchschnitt des monatlichen Gesamtwerts der verwalteten Ver­
mögenswerte, wobei AUM jeweils am letzten Geschäftstag der voraus­
gegangenen 15 Monate gemessen und in die funktionale Währung der 
Gesellschaften zum betreffenden Zeitpunkt umgerechnet wird; die letz­
ten drei monatlichen Werte bleiben dabei unberücksichtigt. 

▼B 

( 9 ) Delegierte Verordnung (EU) 2017/578 der Kommission vom 13. Juni 2016 
zur Ergänzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates über Märkte für Finanzinstrumente durch technische Regulierungs­
standards zur Angabe von Anforderungen an Market-Making-Vereinbarungen 
und -Systeme (ABl. L 87 vom 31.3.2017, S. 183).
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AUM ist das arithmetische Mittel der verbleibenden zwölf monatlichen 
Werten. 

K-AUM wird am ersten Geschäftstag jedes Monats berechnet. 

(2) Hat die Wertpapierfirma die Verwaltung von Vermögenswerten 
förmlich auf ein anderes Unternehmen der Finanzbranche übertragen, so 
werden diese Vermögenswerte in dem gemäß Absatz 1 gemessenen 
AUM-Gesamtbetrag berücksichtigt. 

Hat ein anderes Unternehmen der Finanzbranche die Verwaltung von 
Vermögenswerten förmlich auf die Wertpapierfirma übertragen, so wer­
den diese Vermögenswerte in dem gemäß Absatz 1 gemessenen Ge­
samtbetrag der verwalteten Vermögenswerte nicht berücksichtigt. 

Ist eine Wertpapierfirma seit weniger als 15 Monaten in der Verwaltung 
von Vermögenswerten tätig oder war sie dies über einen längeren Zeit­
raum als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma und überschrei­
tet nun den AUM-Schwellenwert, so verwendet sie zur Berechnung von 
K-AUM historische AUM-Daten für den in Absatz 1 festgelegten Zeit­
raum, sobald diese zur Verfügung stehen. Die zuständige Behörde kann 
fehlende historische Datenpunkte durch Regulierungsfeststellungen er­
setzen, die auf den gemäß Artikel 7 der Richtlinie 2014/65/EU vor­
gelegten Geschäftsprognosen der Wertpapierfirma beruhen. 

Artikel 18 

Messung von CMH für die Zwecke der Berechnung von K-CMH 

(1) Für die Zwecke der Berechnung von K-CMH ist CMH der glei­
tende Durchschnitt des täglichen Gesamtwerts der gehaltenen Kunden­
gelder, wobei CMH am Ende jedes Geschäftstags der vorausgegangenen 
neun Monate gemessen wird; die letzten drei Monate bleiben dabei 
unberücksichtigt. 

CMH ist das arithmetische Mittel der täglichen Werte der verbleibenden 
sechs Monate. 

K-CMH wird am ersten Geschäftstag jedes Monats berechnet. 

(2) Hält eine Wertpapierfirma seit weniger als neun Monaten Kun­
dengelder, so verwendet sie zur Berechnung von K-CMH historische 
CMH-Daten für den in Absatz 1 festgelegten Zeitraum, sobald diese zur 
Verfügung stehen. 

Die zuständige Behörde kann fehlende historische Datenpunkte durch 
Regulierungsfeststellungen ersetzen, die auf den gemäß Artikel 7 der 
Richtlinie 2014/65/EU vorgelegten Geschäftsprognosen der Wertpapier­
firma beruhen. 
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Artikel 19 

Messung von ASA für die Zwecke der Berechnung von K-ASA 

(1) Für die Zwecke der Berechnung von K-ASA ist ASA der glei­
tende Durchschnitt des täglichen Gesamtwerts der verwahrten und ver­
walteten Vermögenswerte, wobei ASA am Ende jedes Geschäftstags der 
vorangegangenen neun Monate gemessen wird; die vorausgegangenen 
drei Monate bleiben dabei unberücksichtigt. 

ASA ist das arithmetische Mittel der täglichen Werte der verbleibenden 
sechs Monate. 

K-ASA wird am ersten Geschäftstag jedes Monats berechnet. 

(2) Hat eine Wertpapierfirma die Aufgaben der Verwahrung und 
Verwaltung von Vermögenswerten förmlich auf ein anderes Unterneh­
men der Finanzbranche übertragen oder hat ein anderes Unternehmen 
der Finanzbranche solche Aufgaben förmlich auf die Wertpapierfirma 
übertragen, so werden diese Vermögenswerte in dem gemäß Absatz 
1 gemessenen ASA-Gesamtbetrag berücksichtigt. 

(3) Ist eine Wertpapierfirma seit weniger als sechs Monaten in der 
Verwahrung und Verwaltung von Vermögenswerten tätig, so verwendet 
sie zur Berechnung von K-ASA historische ASA-Daten für den in Ab­
satz 1 festgelegten Zeitraum, sobald diese zur Verfügung stehen. Die 
zuständige Behörde kann fehlende historische Datenpunkte durch Re­
gulierungsfeststellungen ersetzen, die auf den gemäß Artikel 7 der 
Richtlinie 2014/65/EU vorgelegten Geschäftsprognosen der Wertpapier­
firma beruhen. 

Artikel 20 

Messung von COH für die Zwecke der Berechnung von K-COH 

(1) Für die Zwecke der Berechnung von K-COH ist COH der glei­
tende Durchschnitt des täglichen Gesamtwerts der bearbeiteten Kunden­
aufträge, wobei COH an jedem Geschäftstag der vorausgegangenen 
sechs Monate gemessen wird; die letzten drei Monate bleiben dabei 
unberücksichtigt. 

COH ist das arithmetische Mittel der täglichen Werte der verbleibenden 
drei Monate. 

K-COH wird am ersten Geschäftstag jedes Monats berechnet. 

(2) COH wird als Summe des absoluten Werts der Käufe und des 
absoluten Werts der Verkäufe in Kassageschäften und Derivaten gemäß 
folgenden Grundsätzen gemessen: 

a) Bei Kassageschäften entspricht der Wert dem für jedes Geschäft 
gezahlten oder erhaltenen Betrag; 

b) bei Derivatgeschäften entspricht der Wert des Geschäfts dem Nomi­
nalwert des Kontrakts. 
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Der Nominalwert von Zinsderivaten wird für den Zeitraum bis zur Fäl­
ligkeit (in Jahren) dieser Kontrakte bereinigt. Der Nominalwert wird mit 
der gemäß folgender Formel ermittelten Duration multipliziert: 

Duration = Zeit bis zur Fälligkeit (in Jahren) / 10 

Unbeschadet des Unterabsatzes 5 umfasst COH Geschäfte, die Wert­
papierfirmen als Dienstleistungen der Portfolioverwaltung für Rechnung 
von Investmentfonds abschließen. 

COH umfasst Geschäfte, die sich aus einer Anlageberatung ergeben, für 
die eine Wertpapierfirma K-AUM nicht berechnet. 

COH umfasst keine von Wertpapierfirmen bearbeiteten Geschäfte, die 
sich aus der Betreuung des Anlageportfolios eines Kunden ergeben, 
wenn die Wertpapierfirma für die Anlagen dieses Kunden bereits K- 
AUM berechnet oder wenn sich diese Tätigkeit auf die Übertragung der 
Verwaltung von Vermögenswerten auf die Wertpapierfirma bezieht, die 
gemäß Artikel 17 Absatz 2 nicht zum AUM-Wert dieser Wertpapier­
firma beiträgt. 

COH umfasst keine Geschäfte, die Wertpapierfirmen im eigenen Namen 
entweder für sich selbst oder im Namen eines Kunden abschließen. 

Wertpapierfirmen können von der Messung von COH etwaige nicht 
ausgeführten Aufträge ausnehmen, wenn diese Nichtausführung auf 
eine rechtzeitige Stornierung des Auftrags durch den Kunden zurück­
geht. 

(3) Ist eine Wertpapierfirma seit weniger als sechs Monaten in der 
Bearbeitung von Kundenaufträgen tätig oder war sie dies über einen 
längeren Zeitraum als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma, 
so verwendet sie zur Berechnung von K-COH historische COH-Daten 
für den in Absatz 1 festgelegten Zeitraum, sobald diese zur Verfügung 
stehen. Die zuständige Behörde kann fehlende historische Datenpunkte 
durch Regulierungsfeststellungen ersetzen, die auf den gemäß Artikel 7 
der Richtlinie 2014/65/EU vorgelegten Geschäftsprognosen der Wert­
papierfirma beruhen. 

KAPITEL 3 

RtM-K-Faktoren 

Artikel 21 

Anforderung für RtM-K-Faktoren 

(1) Die Anforderung für RtM-K-Faktoren im Hinblick auf die Han­
delsbuchpositionen einer Wertpapierfirma, die für eigene Rechnung für 
sich selbst oder im Namen eines Kunden handelt, ist entweder K-NPR, 
berechnet gemäß Artikel 22, oder K-CMG, berechnet gemäß Artikel 23. 
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(2) Wertpapierfirmen führen ihr Handelsbuch gemäß Teil 3 Titel I 
Kapitel 3 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013. 

(3) Die Anforderung für RtM-K-Faktoren gilt für alle Positionen im 
Handelsbuch, zu denen insbesondere Positionen in Schuldtiteln (ein­
schließlich Verbriefungsinstrumenten), Beteiligungsinstrumenten, Orga­
nismen für gemeinsame Anlagen (OGA), Fremdwährungen und Gold 
sowie Waren (einschließlich Emissionszertifikaten) zählen. 

(4) Für die Zwecke der Berechnung der Anforderung für RtM-K- 
Faktoren berücksichtigen Wertpapierfirmen Positionen, die keine Han­
delsbuchpositionen sind, sofern diese zu einem Fremdwährungsrisiko 
oder einem Warenpositionsrisiko führen. 

Artikel 22 

Berechnung von K-NPR 

Für die Zwecke der Berechnung von K-NPR wird die Eigenmittelanfor­
derung für die Handelsbuchpositionen einer Wertpapierfirma, die für 
eigene Rechnung für sich selbst oder im Namen eines Kunden handelt, 
anhand eines der folgenden Ansätze berechnet: 

a) des Standardansatzes gemäß Teil 3 Titel IV Kapitel 2, 3 und 4 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

b) des alternativen Standardansatzes gemäß Teil 3 Titel IV Kapitel 1a 
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013; 

c) des auf einem alternativen internen Modell beruhenden Ansatzes 
gemäß Teil 3 Titel IV Kapitel 1b der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013. 

Artikel 23 

Berechnung von K-CMG 

(1) Für die Zwecke des Artikels 21 gestattet die zuständige Behörde 
einer Wertpapierfirma, K-CMG für alle clearingpflichtigen Positionen 
oder, wenn das gesamte Portfolio clearingpflichtig ist oder dem Ein­
schussverfahren unterliegt, auf Portfoliobasis zu berechnen, wenn die 
folgenden Bedingungen erfüllt sind: 

a) Die Wertpapierfirma ist nicht Teil einer Gruppe, der auch ein Kredit­
institut angehört; 

b) das Clearing und die Abwicklung dieser Geschäfte erfolgen unter 
Verantwortung eines Clearingmitglieds einer qualifizierten zentralen 
Gegenpartei, und dieses Clearingmitglied ist ein Kreditinstitut oder 
eine Wertpapierfirma im Sinne von Artikel 1 Absatz 2 dieser Ver­
ordnung, und die Geschäfte werden entweder zentral in einer quali­
fizierten zentralen Gegenpartei gecleart oder anderweitig nach dem 
Grundsatz „Lieferung gegen Zahlung“ unter Verantwortung dieses 
Clearingmitglieds abgewickelt; 

c) die Berechnung des von dem Clearingmitglied geforderten Gesamt­
einschusses beruht auf einem Einschussmodell des Clearingmit­
glieds. 
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d) die Wertpapierfirma hat der zuständigen Behörde nachgewiesen, dass 
die Wahl der Berechnung von RtM mittels K-CMG durch bestimmte 
Kriterien gerechtfertigt ist, zu welchen die Art der Haupttätigkeiten 
der Wertpapierfirma gehören kann, wenn es sich im Wesentlichen 
um Handelstätigkeiten handelt, die unter Verantwortung eines Clea­
ringmitglieds clearingpflichtig sind und dem Einschussverfahren un­
terliegen, sowie die Tatsache, dass andere Tätigkeiten der Wert­
papierfirma im Vergleich zu diesen Haupttätigkeiten unerheblich 
sind; und 

e) die zuständige Behörde hat festgestellt, dass die Wahl des bzw. der 
K-CMG unterliegenden Portfolios nicht getroffen wurde, um in un­
verhältnismäßiger oder aufsichtsrechtlich unsolider Weise Aufsichts­
arbitrage der Eigenmittelanforderungen zu begehen. 

Für den in Unterabsatz 1 Buchstabe c genannten Zweck führt die zu­
ständige Behörde eine regelmäßige Bewertung durch, welche bestätigt, 
dass dieses Einschussmodell zu Einschussforderungen führt, die die 
Risikomerkmale der von den Wertpapierfirmen gehandelten Produkte 
widerspiegeln, und das Intervall der Einforderung der Einschusszahlun­
gen, die Marktliquidität und die Möglichkeit von Veränderungen wäh­
rend der Laufzeit der Transaktion berücksichtigt. 

Die Einschussforderungen müssen ausreichen, um Verluste aus mindes­
tens 99 % der Forderungsveränderungen über einen angemessenen Zeit­
horizont mit einer Haltedauer von mindestens zwei Geschäftstagen zu 
decken. Die Einschussmodelle, die von diesem Clearingmitglied zur 
Berechnung des in Unterabsatz 1 Buchstabe c dieses Absatzes genann­
ten Einschusses verwendet werden, sind stets so zu konzipieren, dass 
ein ähnliches Maß an Vorsicht gewährleistet ist wie in den Bestimmun­
gen über die Einschussforderungen in Artikel 41 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 gefordert; 

(2) K-CMG entspricht dem dritthöchsten Gesamteinschussbetrag, den 
das Clearingmitglied in den vorangegangenen drei Monaten auf Tages­
basis von der Wertpapierfirma gefordert hat, multipliziert mit dem Fak­
tor 1,3. 

(3) Die EBA erarbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe 
technischer Regulierungsstandards zur Spezifizierung der Berechnung 
des Betrags des geforderten Gesamteinschusses und der Methode zur 
Berechnung von K-CMG gemäß Absatz 2, insbesondere wenn K-CMG 
auf Portfoliobasis angewandt wird, sowie der Bedingungen für die Er­
füllung der Bestimmungen von Absatz 1 Buchstabe e. 

Die EBA übermittelt der Kommission diese Entwürfe technischer Re­
gulierungsstandards bis zum 26. Dezember 2020. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 
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KAPITEL 4 

RtF-K-Faktoren 

Artikel 24 

Anforderung für RtF-K-Faktoren 

Die Anforderung für RtF-K-Faktoren wird anhand folgender Formel 
bestimmt: 

K-TCD + K-DTF + K-CON 

dabei gilt: 

K-TCD entspricht dem gemäß Artikel 26 berechneten Betrag; 

K-DTF entspricht dem gemäß Artikel 33 gemessenen DTF, multipliziert 
mit dem entsprechenden, gemäß Artikel 15 Absatz 2 bestimmten Koef­
fizienten und 

K-CON entspricht dem gemäß Artikel 39 berechneten Betrag. 

K-TCD und K-CON basieren auf den im Handelsbuch erfassten Ge­
schäften einer Wertpapierfirma, die für eigene Rechnung für sich selbst 
oder im Namen eines Kunden handelt. 

K-DTF basiert auf den im Handelsbuch erfassten Geschäften einer 
Wertpapierfirma, die für eigene Rechnung für sich selbst oder im Na­
men eines Kunden handelt, und auf den Geschäften, die eine Wert­
papierfirma im Rahmen der Ausführung von Aufträgen im Namen 
von Kunden im eigenen Namen abschließt. 

A b s c h n i t t 1 

A u s f a l l d e r H a n d e l s g e g e n p a r t e i 

Artikel 25 

Anwendungsbereich 

(1) Dieser Abschnitt findet auf die folgenden Kontrakte und Ge­
schäfte Anwendung: 

a) die in Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 aufgeführten 
Derivatkontrakte, mit Ausnahme von: 

i) über eine zentrale Gegenpartei (ZGP) direkt oder indirekt gecle­
arten Derivatkontrakten, wenn alle folgenden Bedingungen er­
füllt sind: 

— Die mit diesen Kontrakten zusammenhängenden Positionen 
und Vermögenswerte der Wertpapierfirma sind sowohl auf 
Ebene des Clearingmitglieds als auch auf Ebene der ZGP 
von den Positionen und Vermögenswerten des Clearingmit­
glieds und seiner anderen Kunden abgegrenzt und getrennt, 
sodass sie aufgrund dieser Abgrenzung und Trennung bei 
Ausfall oder Insolvenz des Clearingmitglieds oder eines 
oder mehrerer seiner Kunden nach nationalem Recht insol­
venzgeschützt sind; 
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— die für das Clearingmitglied geltenden Gesetze, Vorschriften 
und Regeln sowie bindenden vertraglichen Vereinbarungen 
erleichtern die Übertragung der Positionen, die der Kunde in 
diesen Kontrakten hält, samt der zugehörigen Sicherheiten 
auf ein anderes Clearingmitglied innerhalb der maßgeblichen 
Nachschuss-Risikoperiode, wenn das ursprüngliche Clearing­
mitglied ausfällt oder Insolvenz anmeldet; 

— die Wertpapierfirma hat ein unabhängiges schriftliches und 
mit einer Begründung versehenes Rechtsgutachten erhalten, 
aus dem hervorgeht, dass sie im Fall einer rechtlichen An­
fechtung keine Verluste aufgrund der Insolvenz ihres Clea­
ringmitglieds oder eines von dessen Kunden erleiden würde. 

ii) börsengehandelten Derivatkontrakten; 

iii) Derivatkontrakten, die zur Absicherung von Positionen der Wert­
papierfirma aus einer Anlagebuchtätigkeit gehalten werden; 

b) Geschäfte mit langer Abwicklungsfrist; 

c) Pensionsgeschäfte; 

d) Wertpapier- oder Warenverleih- oder -leihgeschäfte; 

e) Lombardgeschäfte; 

f) alle sonstigen Arten von Wertpapierfinanzierungsgeschäften; 

g) die in Anhang I Abschnitt B Nummer 2 der Richtlinie 2014/65/EU 
genannten Kredite oder Darlehen, wenn die Wertpapierfirma das 
Geschäft im Namen des Kunden ausführt oder den Auftrag erhält 
oder übermittelt, ohne ihn auszuführen. 

Für die Zwecke des Unterabsatzes 1 Buchstabe a Ziffer i wird bei über 
eine qualifizierte zentrale Gegenpartei (qualifizierte ZGP) direkt oder 
indirekt geclearten Derivatkontrakten davon ausgegangen, dass sie die 
dort genannten Bedingungen erfüllen; 

(2) Geschäfte mit den folgenden Arten von Gegenparteien sind bei 
der Berechnung von K-TCD ausgeschlossen: 

a) Zentralstaaten und Zentralbanken, wenn bei den zugrunde liegenden 
Risikopositionen gemäß Artikel 114 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 ein Risikogewicht von 0 % anzusetzen wäre; 

b) die in Artikel 117 Absatz 2 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ge­
nannten multilateralen Entwicklungsbanken; 

c) die in Artikel 118 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannten 
internationalen Organisationen. 

(3) Mit vorheriger Erlaubnis der zuständigen Behörden kann eine 
Wertpapierfirma Geschäfte mit einer Gegenpartei vom Anwendungs­
bereich der Berechnung von K-TCD ausschließen, wenn diese Gegen­
partei ihr Mutterunternehmen, ihr Tochterunternehmen, ein Tochter­
unternehmen ihres Mutterunternehmens oder ein in einer in Artikel 22 
Absatz 7 der Richtlinie 2013/34/EU bezeichneten Beziehung stehendes 
Unternehmen ist. Die zuständigen Behörden sind befugt, eine Erlaubnis 
zu erteilen, sofern die folgenden Voraussetzungen erfüllt sind: 
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a) Die Gegenpartei ist ein Kreditinstitut, eine Wertpapierfirma oder ein 
Finanzinstitut und unterliegt angemessenen Aufsichtsvorschriften; 

b) die Gegenpartei ist im Einklang mit der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 oder mit Artikel 7 der vorliegenden Verordnung in 
dieselbe aufsichtliche Vollkonsolidierung einbezogen wie die Wert­
papierfirma, oder die Gegenpartei und die Wertpapierfirma werden 
im Einklang mit Artikel 8 der vorliegenden Verordnung im Hinblick 
auf die Einhaltung des Gruppenkapitaltests beaufsichtigt; 

c) die Gegenpartei unterliegt den gleichen Risikobewertungs-, Risiko­
mess- und Risikokontrollverfahren wie die Wertpapierfirma; 

d) die Gegenpartei hat ihren Sitz in demselben Mitgliedstaat wie die 
Wertpapierfirma; 

e) ein wesentliches tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die un­
verzügliche Übertragung von Eigenmitteln von der Gegenpartei auf 
die Wertpapierfirma oder die Rückzahlung von Verbindlichkeiten an 
die Wertpapierfirma durch die Gegenpartei ist weder vorhanden noch 
abzusehen. 

(4) Abweichend von den Bestimmungen dieses Abschnitts darf eine 
Wertpapierfirma mit Erlaubnis der zuständigen Behörde den Risikoposi­
tionswert von in Anhang II der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 auf­
geführten Derivatkontrakten und für die in Absatz 1 Buchstaben b bis f 
dieses Artikels genannten Geschäfte berechnen, indem sie eine der in 
Teil 3 Titel II Kapitel 6 Abschnitt 3, 4 oder 5 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 dargelegten Methoden anwendet, und sie kann die ent­
sprechenden Eigenmittelanforderungen durch Multiplikation des Risiko­
positionswerts mit dem Risikofaktor für die jeweilige Gegenpartei ge­
mäß Tabelle 2 in Artikel 26 der vorliegenden Verordnung berechnen. 

Wertpapierfirmen, die im Einklang mit Teil 1 Titel II Kapitel 2 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in die Aufsicht auf konsolidierter Basis 
einbezogen sind, dürfen die entsprechende Eigenmittelanforderung be­
rechnen, indem sie die gemäß Teil 3 Titel II Kapitel 3 Abschnitt 1 der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 berechneten risikogewichteten Risiko­
positionsbeträge mit 8 % multiplizieren. 

(5) Wird die Abweichung nach Absatz 4 des vorliegenden Artikels 
angewendet, so wenden die Wertpapierfirmen auch eine Anpassung der 
Kreditbewertung (CVA-Faktor) an, indem sie die gemäß Absatz 2 des 
vorliegenden Artikels berechnete Eigenmittelanforderung mit der gemäß 
Artikel 32 berechneten CVA multiplizieren. 

Statt eines CVA-Faktor-Multiplikators dürfen Wertpapierfirmen, die im 
Einklang mit Teil 1 Titel II Kapitel 2 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 in die Aufsicht auf konsolidierter Basis einbezogen sind, 
die Eigenmittelanforderung für das Risiko einer Anpassung der Kredit­
bewertung gemäß Teil 3 Titel VI der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
berechnen. 
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Artikel 26 

Berechnung von K-TCD 

Für die Zwecke der Berechnung von K-TCD wird die Eigenmittelanfor­
derung anhand folgender Formel berechnet: 

Eigenmittelanforderung = α • EV • RF • CVA 

Dabei gilt: 

α = 1,2 

EV = der gemäß Artikel 27 berechnete Risikopositionswert 

RF = der Risikofaktor für die jeweilige Gegenpartei gemäß Tabelle 2 

CVA = die gemäß Artikel 32 berechnete Anpassung der Kreditbewer­
tung 

Tabelle 2 

Art der Gegenpartei Risikofaktor 

Zentralstaaten, Zentralbanken und sonstige öffentliche Stel­
len 

1,6 % 

Kreditinstitute und Wertpapierfirmen 1,6 % 

Andere Gegenparteien 8 % 

Artikel 27 

Berechnung des Risikopositionswerts 

Der Risikopositionswert wird anhand folgender Formel berechnet: 

Risikopositionswert = Max(0; RC + PFE – C) 

dabei gilt: 

RC = die Wiederbeschaffungskosten gemäß Artikel 28; 

PFE = der potenzielle künftige Risikopositionswert gemäß Artikel 29; 
und 

C = die Sicherheiten gemäß Artikel 30. 

Die Wiederbeschaffungskosten (RC) und die Sicherheiten (C) gelten für 
alle in Artikel 25 genannten Geschäfte. 

Der potenzielle künftige Risikopositionswert (PFE) gilt nur für Derivat­
kontrakte. 

Eine Wertpapierfirma darf für alle Geschäfte, die unter eine vertragliche 
Nettingvereinbarung fallen, einen einzigen Risikopositionswert auf 
Ebene des Netting-Satzes berechnen, wenn die in Artikel 31 genannten 
Bedingungen erfüllt sind. Wird eine dieser Bedingungen nicht erfüllt, so 
behandelt die Wertpapierfirma jedes Geschäft wie seinen eigenen Net­
ting-Satz. 
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Artikel 28 

Wiederbeschaffungskosten (RC) 

Die in Artikel 27 genannten Wiederbeschaffungskosten werden wie 
folgt bestimmt: 

a) Bei Derivatkontrakten wird RC als CMV bestimmt; 

b) bei Geschäften mit langer Abwicklungsfrist wird RC als Abwick­
lungsbetrag bestimmt, den die Wertpapierfirma bei der Abwicklung 
in Barmitteln zahlen muss oder erhalten würde. Eine Forderung wird 
als positiver Betrag und eine Verbindlichkeit als negativer Betrag 
behandelt; 

c) bei Pensionsgeschäften und Wertpapier- oder Warenverleih- oder 
-leihgeschäften wird RC als Betrag der verliehenen und geliehenen 
Barmittel bestimmt. Von der Wertpapierfirma verliehene Barmittel 
werden als positiver Betrag und von der Wertpapierfirma geliehene 
Barmittel als negativer Betrag behandelt; 

d) bei Wertpapierfinanzierungsgeschäften, bei denen beide Seiten des 
Geschäfts Wertpapiere sind, wird RC als CMV des von der Wert­
papierfirma verliehenen Wertpapiers bestimmt. Der CMV wird durch 
die entsprechende Volatilitätsanpassung gemäß der Tabelle 4 in Ar­
tikel 30 erhöht; 

e) für Lombardgeschäfte sowie Kredite und Darlehen gemäß Artikel 25 
Absatz 1 Buchstabe g wird RC durch den Buchwert des Vermögens­
werts gemäß dem geltenden Rechnungslegungsrahmen bestimmt. 

Artikel 29 

Potenzieller künftiger Risikopositionswert 

(1) Der in Artikel 27 genannte potenzielle künftige Risikopositions­
wert (PFE) berechnet sich für jedes Derivatgeschäft als Produkt aus 

a) dem gemäß den Absätzen 2 bis 6 dieses Artikels festgelegten effek­
tiven Nominalwert (EN) des Geschäfts und 

b) dem gemäß Absatz 7 dieses Artikels festgelegten Aufsichtsfaktor (SF). 

(2) Der effektive Nominalwert (EN) ist das Produkt aus dem gemäß 
Absatz 3 berechneten Nominalwert, der gemäß Absatz 4 berechneten 
Duration und dem gemäß Absatz 6 berechneten Aufsichtsdelta. 

(3) Der Nominalwert wird, sofern er nicht eindeutig angegeben und 
bis zum Ende der Laufzeit festgelegt ist, wie folgt bestimmt: 

a) Bei Fremdwährungsderivatkontrakten wird der Nominalwert definiert 
als der in die Landeswährung umgerechnete Nominalwert der Wäh­
rungsseite des Kontrakts. Lauten beide Seiten eines Fremdwährungs­
derivats auf eine andere als die Landeswährung, wird der Nominal­
wert jeder Seite in die Landeswährung umgerechnet, und die Seite 
mit dem in der Landeswährung höheren Wert gilt als Nominalwert; 
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b) bei Aktien- und Warenderivatkontrakten sowie Emissionszertifikaten 
oder Derivaten davon wird der Nominalwert definiert als das Produkt 
aus dem Marktpreis einer Einheit des Instruments und der Anzahl 
der durch das Geschäft referenzierten Einheiten; 

c) bei Geschäften mit mehrfacher, zustandsabhängiger Auszahlung 
(state contingent), einschließlich digitaler Optionen oder Target Re­
demption Forwards, berechnet eine Wertpapierfirma den Nominal­
wert für jeden Zustand und verwendet den höchsten Wert, der sich 
aus diesen Berechnungen ergibt; 

d) bei Nominalwerten, die als Formel von Marktwerten ausgedrückt 
sind, zieht die Wertpapierfirma zur Bestimmung des Nominalwerts 
die CMV heran; 

e) bei Swaps mit variablem Nominalwert wie Amortisationsswaps und 
Accreting Swaps verwendet die Wertpapierfirma als Nominalwert 
den durchschnittlichen Nominalwert während der Restlaufzeit des 
Swaps; 

f) gehebelte Swaps werden in den Nominalwert des gleichwertigen 
nicht gehebelten Swaps umgewandelt, sodass bei Multiplikation aller 
Swap-Sätze mit einem bestimmten Faktor der Nominalwert durch 
Multiplikation des zustandsabhängigen Nominalwerts mit dem Fak­
tor der Zinssätze ermittelt wird; 

g) bei Derivatkontrakten mit mehrmaligem Austausch des Nennwerts 
wird der Nominalwert durch Multiplikation mit der Häufigkeit des 
Austauschs des Nennwerts ermittelt. 

(4) Der Nominalwert von Zinskontrakten und Kreditderivatkontrak­
ten wird für den Zeitraum bis zur Fälligkeit (in Jahren) dieser Kontrakte 
nach der gemäß folgender Formel ermittelten Duration bereinigt: 

Duration = (1 – exp(– 0,05 • Zeit bis zur Fälligkeit)) / 0,05; 

Bei Derivatkontrakten, die keine Zinskontrakte und Kreditderivatkon­
trakte sind, beträgt die Duration 1. 

(5) Als Fälligkeitsdatum des Kontrakts gilt das letzte Datum, zu dem 
der Kontrakt noch ausgeübt werden darf. 

Wird durch das Derivat der Wert eines anderen Zins- oder Kreditinstru­
ments referenziert, so wird der Zeitraum auf der Grundlage des zu­
grunde liegenden Instruments ermittelt. 

Als Fälligkeitsdatum von Optionen gilt das im Kontrakt festgelegte 
letzte Datum der Optionsausübung. 
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Ist ein Derivatkontrakt so strukturiert, dass zu bestimmten Zeitpunkten 
ausstehende Forderungen bedient werden und durch eine Neufestsetzung 
der Konditionen der beizulegende Zeitwert des Kontrakts auf null zu­
rückgesetzt wird, so gilt als Restlaufzeit die Zeit bis zur nächsten Neu­
festsetzung. 

(6) Das Aufsichtsdelta von Optionen und Swaptions darf die Wert­
papierfirma nach Erlaubnis der zuständigen Behörde unter Verwendung 
eines geeigneten Modells selbst berechnen. Mit dem Modell wird die 
Veränderung des Werts der Option bei geringfügigen Änderungen des 
Marktpreises des Basiswerts geschätzt. Handelt es sich bei den Geschäf­
ten nicht um Optionen und Swaptions oder haben die zuständigen Be­
hörden für kein Modell eine Erlaubnis erteilt, so gilt ein Delta von 1. 

(7) Der Aufsichtsfaktor (SF) wird für jede Vermögensklasse nach 
folgender Tabelle festgesetzt: 

Tabelle 3 

Vermögensklasse Aufsichtsfaktor 

Zinssatz 0,5 % 

Fremdwährung 4 % 

Kredit 1 % 

Eigenkapital (Einzeladresse) 32 % 

Aktienindex 20 % 

Waren- und Emissionszertifikat 18 % 

Sonstige 32 % 

(8) Der potenzielle künftige Risikopositionswert eines Netting-Satzes 
ist die Summe des potenziellen künftigen Risikopositionswerts aller in 
diesem Netting-Satz enthaltenen Geschäfte multipliziert mit 

a) 0,42 für Netting-Sätze von Geschäften mit finanziellen und nicht­
finanzielle Gegenparteien, für die gemäß den in Artikel 11 der Ver­
ordnung (EU) Nr. 648/2012 festgelegten Bedingungen mit der Ge­
genpartei bilateral Sicherheiten ausgetauscht werden, soweit dies er­
forderlich ist, 

b) 1 für sonstige Netting-Sätze. 

Artikel 30 

Sicherheiten 

(1) Für alle Sicherheiten sowohl für bilaterale als auch für geclearte 
Geschäfte gemäß Artikel 25 gelten Volatilitätsanpassungen gemäß fol­
gender Tabelle: 
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Tabelle 4 

Vermögensklasse Volatilitätsanpassung für 
Pensionsgeschäfte 

Volatilitätsanpassung für 
andere Geschäfte 

Schuldverschreibungen von Zentralstaaten 
oder Zentralbanken 

≤ 1 Jahr 0,707 % 1 % 

> 1 Jahr ≤ 5 Jahre 2,121 % 3 % 

> 5 Jahre 4,243 % 6 % 

Schuldverschreibungen von anderen Einrich­
tungen 

≤ 1 Jahr 1,414 % 2 % 

> 1 Jahr ≤ 5 Jahre 4,243 % 6 % 

> 5 Jahre 8,485 % 12 % 

Verbriefungspositionen ≤ 1 Jahr 2,828 % 4 % 

> 1 Jahr ≤ 5 Jahre 8,485 % 12 % 

> 5 Jahre 16,970 % 24 % 

Börsennotierte Aktien und Wandelanleihen 14,143 % 20 % 

Sonstige Wertpapiere und Waren 17,678 % 25 % 

Gold 10,607 % 15 % 

Bargeld 0 % 0 % 

Für die Zwecke der Tabelle 4 umfassen Verbriefungspositionen keine 
Wiederverbriefungspositionen. 

Die zuständigen Behörden können die Volatilitätsanpassung für be­
stimmte Arten von Waren ändern, für die es verschiedene Volatilitäts­
niveaus bei Preisen gibt. Sie teilen der EBA diese Entscheidungen zu­
sammen mit den Gründen für die Änderungen mit. 

(2) Der Wert der Sicherheiten wird wie folgt bestimmt: 

a) Für die Zwecke von Artikel 25 Absatz 1 Buchstaben a, e und g 
durch den Betrag der von der Wertpapierfirma von ihrer Gegenpartei 
erhaltenen und gemäß Tabelle 4 nach unten korrigierten Sicherheiten 
und 

b) für die in Artikel 25 Absatz 1 Buchstaben b, c, d und f genannten 
Geschäfte durch die Summe aus dem CMV der Wertpapierseite und 
dem Nettobetrag der von der Wertpapierfirma gestellten oder erhal­
tenen Sicherheiten. 

Für Wertpapierfinanzierungsgeschäfte, bei denen beide Seiten des Ge­
schäfts Wertpapiere sind, wird die Sicherheit durch den CMV des von 
der Wertpapierfirma geliehenen Wertpapiers bestimmt. 

Wenn die Wertpapierfirma das Wertpapier kauft oder es verliehen hat, 
so wird dessen aktueller Marktwert als negativer Betrag behandelt und 
gemäß der Volatilitätsanpassung in Tabelle 4 noch weiter nach unten 
korrigiert. Wenn die Wertpapierfirma das Wertpapier verkauft oder es 
geliehen hat, so wird dessen aktueller Marktwert als positiver Betrag 
behandelt und gemäß der Volatilitätsanpassung in Tabelle 4 nach unten 
korrigiert. 

▼B



 

02019R2033 — DE — 09.01.2024 — 001.002 — 38 

Fallen verschiedene Arten von Geschäften unter eine vertragliche Net­
tingvereinbarung und sind die in Artikel 31 genannten Bedingungen 
erfüllt, so wird auf die jeweiligen Beträge, die gemäß Unterabsatz 1 
Buchstaben a und b auf Emittentenbasis innerhalb jeder Vermögens­
klasse berechnet wurden, die gültige Volatilitätsanpassung für „andere 
Geschäfte“ in Tabelle 4 angewendet. 

(3) Im Falle von Währungsinkongruenzen zwischen dem Geschäft 
und den erhaltenen bzw. gestellten Sicherheiten findet eine zusätzliche 
Volatilitätsanpassung für Währungsinkongruenzen in Höhe von 8 % 
Anwendung. 

Artikel 31 

Aufrechnung (Netting) 

Für die Zwecke dieses Abschnitts dürfen Wertpapierfirmen erstens völ­
lig kongruente Kontrakte, die Teil einer Nettingvereinbarung sind, als 
einen einzigen Kontrakt mit einem fiktiven Nennwert in Höhe der Net­
toerträge behandeln, sie dürfen zweitens andere Geschäfte mit Schuld­
umwandlung gegeneinander aufrechnen, wobei alle Verpflichtungen 
zwischen der Wertpapierfirma und ihrer Gegenpartei automatisch so 
zusammengefasst werden, dass die Schuldumwandlung die früheren 
Bruttoverpflichtungen rechtlich durch einen einzigen Nettobetrag ersetzt, 
und sie dürfen drittens andere Geschäfte gegeneinander aufrechnen, 
sofern die Wertpapierfirma sicherstellt, dass folgende Bedingungen er­
füllt sind: 

a) Es wurde eine Nettingvereinbarung mit der Gegenpartei oder eine 
andere Vereinbarung geschlossen, die für alle erfassten Geschäfte 
eine einzige rechtliche Verpflichtung begründet, sodass die Wert­
papierfirma nur einen Anspruch auf den Nettosaldo aus den positi­
ven und negativen Marktwerten der erfassten Einzelgeschäfte hat 
bzw. zu dessen Zahlung verpflichtet ist, wenn eine Gegenpartei auf­
grund einer der folgenden Ursachen ihren Verpflichtungen nicht 
nachkommt: 

i) Ausfall, 

ii) Insolvenz, 

iii) Liquidation, oder 

iv) ähnliche Umstände; 

b) die Nettingvereinbarung enthält keine Klausel, die einer vertrags­
erfüllenden Partei die Möglichkeit gibt, bei Ausfall einer Vertrags­
partei auch dann nur begrenzte oder gar keine Zahlungen in die 
Konkursmasse zu leisten, wenn die ausfallende Partei ein Nettogläu­
biger ist; 

c) die Wertpapierfirma verfügt über ein unabhängiges schriftliches und 
mit einer Begründung versehenes Rechtsgutachten, aus dem hervor­
geht, dass die Ansprüche und Verpflichtungen der Wertpapierfirma 
im Falle einer rechtlichen Anfechtung der Nettingvereinbarung den 
in Buchstaben a genannten Ansprüchen und Verpflichtungen gemäß 
einer der folgenden rechtlichen Regelungen gleichwertig wären: 

i) dem Recht des Landes, in dem die Gegenpartei ihren Sitz hat, 
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ii) bei Beteiligung einer ausländischen Zweigniederlassung einer 
Gegenpartei — dem Recht des Landes, in dem die Zweignieder­
lassung ansässig ist; 

iii) dem Recht des Landes, das für die unter die Nettingvereinbarung 
fallenden einzelnen Geschäfte maßgeblich ist; oder 

iv) dem für Verträge oder Vereinbarungen, die für das Netting er­
forderlich sind, geltenden Recht. 

Artikel 32 

Anpassung der Kreditbewertung 

Für die Zwecke dieses Abschnitts bezeichnet CVA die Anpassung eines 
Portfolios von Geschäften mit einer Gegenpartei an die Bewertung zum 
mittleren Marktwert, welche den CMV des Kreditrisikos der Gegenpar­
tei gegenüber der Wertpapierfirma widerspiegelt, jedoch nicht den CMV 
des Kreditrisikos der Wertpapierfirma gegenüber der Gegenpartei. 

Die CVA beträgt 1,5 für alle Geschäfte mit Ausnahme der folgenden, 
für die die CVA 1 beträgt: 

a) Geschäfte mit nichtfinanziellen Gegenparteien im Sinne des Artikels 
2 Nummer 9 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 oder mit in einem 
Drittland niedergelassenen nichtfinanziellen Gegenparteien, wenn 
diese Geschäfte die Clearingschwellen gemäß Artikel 10 Absätze 3 
und 4 der genannten Verordnung nicht überschreiten; 

b) gruppeninterne Geschäfte gemäß Artikel 3 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012; 

c) Geschäfte mit langer Abwicklungsfrist; 

d) Wertpapierfinanzierungsgeschäfte einschließlich Lombardgeschäfte, 
es sei denn, die zuständige Behörde stellt fest, dass sich aus diesen 
Geschäften wesentliche CVA-Risikopositionen für die Wertpapier­
firma ergeben; und 

e) Kredite und Darlehen gemäß Artikel 25 Absatz 1 Buchstabe g. 

A b s c h n i t t 2 

T ä g l i c h e r H a n d e l s s t r o m 

Artikel 33 

Messung des DTF für die Zwecke der Berechnung von K-DTF 

(1) Für die Zwecke der Berechnung von K-DTF ist DTF der glei­
tende Durchschnitt des Werts des gesamten täglichen Handelsstroms, 
der während jedes Geschäftstags der vorausgegangenen neun Monate 
gemessen wird; die letzten drei Monate bleiben dabei unberücksichtigt. 

DTF ist das arithmetische Mittel der täglichen Werte der verbleibenden 
sechs Monate. 

K-DTF wird am ersten Geschäftstag jedes Monats berechnet. 
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(2) Der DTF wird als Summe des absoluten Werts des Kaufs und des 
absoluten Werts des Verkaufs in Kassageschäften und Derivaten nach 
folgenden Grundsätzen gemessen: 

a) Bei Kassageschäften entspricht der Wert dem für jedes Geschäft 
gezahlten oder erhaltenen Betrag; 

b) bei Derivatgeschäften entspricht der Wert des Geschäfts dem Nomi­
nalwert des Kontrakts. 

Der Nominalwert von Zinsderivaten wird für den Zeitraum bis zur Fäl­
ligkeit (in Jahren) dieser Kontrakte bereinigt. Der Nominalwert wird mit 
der gemäß folgender Formel ermittelten Duration multipliziert: 

Duration = Zeit bis zur Fälligkeit (in Jahren) / 10 

(3) Im DTF werden keine Geschäfte berücksichtigt, die eine Wert­
papierfirma zum Zwecke der Erbringung von Dienstleistungen des Port­
folio-Managements im Namen von Investmentfonds abschließt. 

Der DTF umfasst Geschäfte, die eine Wertpapierfirma im eigenen Na­
men entweder für sich selbst oder im Namen eines Kunden abschließt. 

(4) Hat eine Wertpapierfirma einen täglichen Handelsstrom über we­
niger als neun Monate, so verwendet sie zur Berechnung von K-DTF 
historische DTF-Daten aus dem in Absatz 1 festgelegten Zeitraum, so­
bald diese zur Verfügung stehen. Die zuständige Behörde kann fehlende 
historische Datenpunkte durch Regulierungsfeststellungen ersetzen, die 
auf den gemäß Artikel 7 der Richtlinie 2014/65/EU vorgelegten Ge­
schäftsprognosen der Wertpapierfirma beruhen. 

KAPITEL 5 

Ökologische und soziale Ziele 

Artikel 34 

Aufsichtliche Behandlung von Vermögenswerten, die für mit 
ökologischen oder sozialen Zielen verbundene Tätigkeiten verwendet 

werden 

(1) Die EBA prüft nach Konsultation des Europäischen Ausschusses 
für Systemrisiken auf der Grundlage der verfügbaren Daten und Ergeb­
nisse der Hochrangigen Expertengruppe der Kommission für ein nach­
haltiges Finanzwesen, ob eine spezielle aufsichtliche Behandlung von 
Vermögenswerten, die für Tätigkeiten verwendet werden, die im We­
sentlichen mit ökologischen oder sozialen Zielen verbunden sind, in 
Form von angepassten K-Faktoren oder angepassten K-Faktor-Koeffi­
zienten aus einer aufsichtsrechtlichen Perspektive gerechtfertigt wäre. 
Insbesondere prüft die EBA Folgendes: 

a) methodische Optionen für die Bewertung der Verwendung von Ka­
tegorien von Vermögenswerten für Tätigkeiten, die im Wesentlichen 
mit ökologischen oder sozialen Zielen verbunden sind; 

b) spezifische Risikoprofile von Vermögenswerten, die für Tätigkeiten 
verwendet werden, die im Wesentlichen mit ökologischen oder so­
zialen Zielen verbunden sind; 
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c) Risiken im Zusammenhang mit dem Wertverlust von Vermögens­
werten aufgrund regulatorischer Änderungen, wie etwa Eindämmung 
des Klimawandels; 

d) die potenziellen Auswirkungen einer speziellen aufsichtlichen Be­
handlung von Vermögenswerten, die für Tätigkeiten verwendet wer­
den, die im Wesentlichen mit ökologischen oder sozialen Zielen 
verbunden sind, auf die Finanzstabilität. 

(2) Die EBA legt dem Europäischen Parlament, dem Rat und der 
Kommission bis zum 26. Dezember 2021 einen Bericht über ihre Er­
kenntnisse vor. 

(3) Auf der Grundlage des Berichts nach Absatz 2 legt die Kommis­
sion gegebenenfalls dem Europäischen Parlament und dem Rat einen 
Gesetzgebungsvorschlag vor. 

TEIL 4 

KONZENTRATIONSRISIKO 

Artikel 35 

Überwachungspflicht 

(1) Wertpapierfirmen überwachen und kontrollieren ihr Konzentrati­
onsrisiko im Einklang mit diesem Teil anhand solider Verwaltungs- und 
Rechnungslegungsverfahren sowie robuster interner Kontrollmechanis­
men. 

(2) Für die Zwecke dieses Teils fallen unter die Begriffe „Kredit­
institut“ und „Wertpapierfirma“ private oder öffentliche Unternehmen, 
einschließlich ihrer Zweigniederlassungen, sofern diese Unternehmen, 
wenn sie in der Union niedergelassen wären, ein Kreditinstitut oder 
eine Wertpapierfirma im Sinne dieser Verordnung wären und sofern 
diese Unternehmen in einem Drittland zugelassen wurden, dessen auf­
sichtliche und regulatorische Anforderungen den in der Union geltenden 
Vorschriften zumindest gleichwertig sind. 

Artikel 36 

Berechnung des Risikopositionswerts 

(1) Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 genannten Be­
dingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen nicht 
erfüllen, berechnen den Risikopositionswert gegenüber einem Kunden 
oder einer Gruppe verbundener Kunden für die Zwecke dieses Teils, 
indem sie folgende Werte addieren: 

a) den positiven Überschuss der Kaufpositionen der Wertpapierfirma 
über ihre Verkaufspositionen in allen von dem betreffenden Kunden 
emittierten Finanzinstrumenten im Handelsbuch, wobei die Netto­
position jedes dieser Instrumente nach den in Artikel 22 Buchstaben 
a, b und c genannten Bestimmungen berechnet wird. 

b) den Risikopositionswert der in Artikel 25 Absatz 1 genannten Kon­
trakte und Geschäfte mit dem betreffenden Kunden, der gemäß Ar­
tikel 27 berechnet wird. 
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Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe b dieses Absatzes be­
rechnet eine Wertpapierfirma, die — für die Zwecke der Anforderung 
für RtM-K-Faktoren — die Kapitalanforderungen für die Handelsbuch­
positionen nach dem Ansatz gemäß Artikel 23 berechnet, die Netto­
position für die Zwecke des Konzentrationsrisikos dieser Positionen 
gemäß den in Artikel 22 Buchstabe a genannten Bestimmungen; 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe b dieses Absatzes be­
rechnet eine Wertpapierfirma, die — für die Zwecke des K-TCD — die 
Eigenmittelanforderungen anhand der in Artikel 25 Absatz 4 dieser 
Verordnung genannten Methoden berechnet, den Risikopositionswert 
der in Artikel 25 Absatz 1 dieser Verordnung genannten Kontrakte 
und Geschäfte anhand der in Teil 3 Titel II Kapitel 6 Abschnitt 3, 4 
oder 5 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 beschriebenen Methoden. 

(2) Der Risikopositionswert gegenüber einer Gruppe verbundener 
Kunden wird berechnet, indem die Risikopositionen gegenüber den 
Einzelkunden innerhalb der Gruppe addiert und sodann als eine einzige 
Risikoposition behandelt werden. 

(3) Bei der Berechnung der Risikoposition gegenüber einem Kunden 
oder einer Gruppe verbundener Kunden ergreifen die Wertpapierfirmen 
alle angemessenen Maßnahmen zur Ermittlung der zugrunde liegenden 
Vermögenswerte in den betreffenden Geschäften sowie der Gegenpartei 
der zugrunde liegenden Risikopositionen. 

Artikel 37 

Obergrenzen für das Konzentrationsrisiko und Überschreitung des 
Risikopositionswerts 

(1) Die Obergrenze einer Wertpapierfirma für das Konzentrations­
risiko eines Risikopositionswerts gegenüber einem Einzelkunden oder 
einer Gruppe verbundener Kunden beträgt 25 % ihrer Eigenmittel. 

Ist der betreffende Einzelkunde ein Kreditinstitut oder eine Wertpapier­
firma oder umfasst eine Gruppe verbundener Kunden ein oder mehrere 
Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen, so beträgt die Obergrenze für das 
Konzentrationsrisiko 25 % der Eigenmittel der Wertpapierfirma oder 
150 Mio. EUR, je nachdem, welcher Betrag höher ist, sofern diese 
Obergrenze für die Summe der Risikopositionswerte gegenüber allen 
verbundenen Kunden, die keine Kreditinstitute oder Wertpapierfirmen 
sind, weiterhin 25 % der Eigenmittel der Wertpapierfirmen beträgt. 

Ist der Betrag von 150 Mio. EUR höher als 25 % der Eigenmittel der 
Wertpapierfirma, so darf die Obergrenze für das Konzentrationsrisiko 
100 % der Eigenmittel der Wertpapierfirma nicht überschreiten. 

(2) Werden die in Absatz 1 genannten Obergrenzen überschritten, so 
erfüllt die Wertpapierfirma ihre Meldepflicht gemäß Artikel 38 und eine 
Eigenmittelanforderung in Bezug auf die Überschreitung des Risiko­
positionswerts gemäß Artikel 39. 
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Wertpapierfirmen berechnen eine Überschreitung des Risikopositions­
werts gegenüber einem Einzelkunden oder einer Gruppe verbundener 
Kunden nach folgender Formel: 

Überschreitung des Risikopositionswerts = EV – L 

dabei gilt: 

EV = der nach der in Artikel 36 beschriebenen Methode berechnete 
Risikopositionswert; und 

L = die Obergrenze für das Konzentrationsrisiko gemäß Absatz 1 dieses 
Artikels. 

(3) Der Risikopositionswert gegenüber einem Einzelkunden oder ei­
ner Gruppe verbundener Kunden beträgt höchstens 

a) 500 % der Eigenmittel der Wertpapierfirma, sofern die Überschrei­
tung höchstens zehn Tage andauert; 

b) 600 % der Eigenmittel der Wertpapierfirma für alle Überschreitun­
gen, die länger als zehn Tage andauern, zusammengenommen. 

Artikel 38 

Meldepflicht 

(1) Bei Überschreitung der in Artikel 37 genannten Obergrenzen 
meldet die Wertpapierfirma den zuständigen Behörden unverzüglich 
die Höhe der Überschreitung und den Namen des betreffenden Einzel­
kunden sowie gegebenenfalls den Namen der betreffenden Gruppe ver­
bundener Kunden. 

(2) Die zuständigen Behörden können Wertpapierfirmen einen be­
grenzten Zeitraum bis zur Erfüllung der in Artikel 37 genannten Ober­
grenze einräumen. 

Artikel 39 

Berechnung des K-CON 

(1) Die K-CON-Eigenmittelanforderung ist die Summe der Eigenmit­
telanforderung, die für jeden Kunden oder jede Gruppe verbundener 
Kunden als in der entsprechenden Zeile in Spalte 1 der Tabelle 6 vor­
gesehene Eigenmittelanforderung, die einen Teil der gesamten Einzel­
überschreitung darstellt, berechnet wird, multipliziert mit 

a) 200 %, sofern die Überschreitung höchstens zehn Tage andauert; 

b) nach Ablauf der Frist von zehn Tagen, gerechnet ab dem Datum, an 
dem die Überschreitung eingetreten ist — dem betreffenden Faktor 
in Spalte 2 der Tabelle 6, wobei jeder Anteil der Überschreitung der 
entsprechenden Zeile in Spalte 1 der Tabelle 6 zugeordnet wird. 

(2) Die Eigenmittelanforderung für die in Absatz 1 genannte Über­
schreitung wird nach folgender Formel berechnet: 
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dabei gilt: 

OFRE = die Eigenmittelanforderung für die Überschreitung; 

OFR = die Eigenmittelanforderung für Risikopositionen gegenüber Ein­
zelkunden oder Gruppen verbundener Kunden, berechnet durch Addi­
tion der Eigenmittelanforderungen für die Risikopositionen gegenüber 
den Einzelkunden innerhalb der Gruppe, die als eine einzige Risiko­
position behandelt werden; 

EV = der nach der in Artikel 36 beschriebenen Methode berechnete 
Risikopositionswert; 

EVE = die nach der in Artikel 37 Absatz 2 beschriebenen Methode 
berechnete Überschreitung des Risikopositionswerts. 

Für die Zwecke der Berechnung des K-CON umfassen die Eigenmittel­
anforderungen für Risikopositionen, die sich aus dem positiven Über­
schuss der Kaufpositionen einer Wertpapierfirma über ihre Verkaufs­
positionen in allen von dem betreffenden Kunden emittierten Finanz­
instrumenten im Handelsbuch ergeben, wobei die Nettoposition jedes 
dieser Instrumente, die nach den in Artikel 22 Buchstabe a, b und c 
genannten Bestimmungen berechnet wird, nur spezifische Risikoanfor­
derungen. 

Eine Wertpapierfirma, die — für die Zwecke der Anforderung für RtM- 
K-Faktoren — die Eigenmittelanforderungen für Handelsbuchpositionen 
nach dem Ansatz gemäß Artikel 23 berechnet, berechnet die Eigenmit­
telanforderung für die Risikoposition — für die Zwecke des Konzen­
trationsrisikos dieser Positionen — nach den in Artikel 22 Buchstabe a 
genannten Bestimmungen. 

Tabelle 6 

Spalte 1: 
Überschreitung des Risikopositionswerts als Prozentsatz der Eigen­

mittel 

Spalte 2: 
Faktor 

bis 40 % 200 % 

Zwischen 40 % und 60 % 300 % 

Zwischen 60 % und 80 % 400 % 

Zwischen 80 % und 100 % 500 % 

Zwischen 100 % und 250 % 600 % 

Über 250 % 900 % 

Artikel 40 

Verfahren zur Verhinderung der Umgehung der K-CON- 
Eigenmittelanforderung durch Wertpapierfirmen 

(1) Wertpapierfirmen dürfen Risikopositionen, die die in Artikel 37 
Absatz 1 festgelegte Obergrenze überschreiten, nicht vorübergehend auf 
ein anderes Unternehmen innerhalb oder außerhalb der gleichen Gruppe 
übertragen oder Scheingeschäfte tätigen, um die Risikoposition inner­
halb der in Artikel 39 genannten Frist von zehn Tagen abzulösen und 
eine neue Risikoposition einzugehen. 

▼B
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(2) Die Wertpapierfirmen unterhalten Systeme, die sicherstellen, dass 
alle Übertragungen gemäß Absatz 1 unverzüglich den zuständigen Be­
hörden gemeldet werden. 

Artikel 41 

Ausnahmen 

(1) Folgende Risikopositionen sind von den Anforderungen des Ar­
tikels 37 ausgenommen: 

a) Risikopositionen, die vollständig von den Eigenmitteln einer Wert­
papierfirma abgezogen werden; 

b) Risikopositionen, die im Rahmen der üblichen Abwicklung von Zah­
lungsdiensten, Fremdwährungsgeschäften, Wertpapiergeschäften und 
der Durchführung des Zahlungsverkehrs eingegangen werden; 

c) Risikopositionen in Form von Forderungen gegenüber 

i) Zentralstaaten, Zentralbanken, öffentlichen Stellen, internationa­
len Organisationen oder multilateralen Entwicklungsbanken und 
von diesen garantierte oder diesen zurechenbare Risikopositio­
nen, sofern bei diesen Risikopositionen nach den Artikeln 114 
bis 118 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 ein Risikogewicht 
von 0 % anzusetzen ist; 

ii) regionalen und lokalen Gebietskörperschaften von Staaten, die 
Mitglieder des Europäischen Wirtschaftsraums (EWR) sind; 

iii) zentralen Gegenparteien und Beiträge zum Ausfallfonds einer 
zentralen Gegenpartei. 

(2) Die zuständigen Behörden können folgende Risikopositionen 
ganz oder teilweise von der Anwendung des Artikels 37 ausnehmen: 

a) gedeckte Schuldverschreibungen; 

b) Risikopositionen einer Wertpapierfirma gegenüber seinem Mutter­
unternehmen, anderen Tochterunternehmen desselben und eigenen 
Tochterunternehmen, sofern diese Unternehmen in die Beaufsichti­
gung — entweder auf konsolidierter Basis gemäß Artikel 7 der vor­
liegenden Verordnung oder gemäß der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 oder aber im Hinblick auf die Einhaltung des Gruppen­
kapitaltests gemäß Artikel 8 der vorliegenden Verordnung — ein­
bezogen sind, oder nach gleichwertigen Normen eines Drittlandes 
beaufsichtigt werden, und sofern die folgenden Bedingungen erfüllt 
sind: 

i) ein wesentliches tatsächliches oder rechtliches Hindernis für die 
unverzügliche Übertragung von Kapital oder die Rückzahlung 
von Verbindlichkeiten durch das Mutterunternehmen ist weder 
vorhanden noch abzusehen; und 

ii) die Risikobewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren des Mutter­
unternehmens erstrecken sich auf das Unternehmen der Finanz­
branche. 

▼B



 

02019R2033 — DE — 09.01.2024 — 001.002 — 46 

Artikel 42 

Ausnahme für Waren- und Emissionszertifikatehändler 

(1) Die Bestimmungen dieses Teils gelten nicht für Waren- und 
Emissionszertifikatehändler, wenn alle folgenden Bedingungen erfüllt 
sind: 

a) Die andere Gegenpartei ist eine nichtfinanzielle Gegenpartei; 

b) beide Gegenparteien unterliegen geeigneten zentralisierten Risiko­
bewertungs-, -mess- und -kontrollverfahren; 

c) das Geschäft kann so bewertet werden, dass es zur Minderung von 
Risiken beiträgt, die in direktem Zusammenhang mit der Geschäfts­
tätigkeit oder dem Liquiditäts- und Finanzmanagement der nicht­
finanziellen Gegenpartei oder der betreffenden Gruppe stehen. 

(2) Die Wertpapierfirmen unterrichten vor Anwendung der in Absatz 
1 genannten Ausnahme die zuständige Behörde entsprechend. 

TEIL 5 

LIQUIDITÄT 

Artikel 43 

Liquiditätsanforderung 

(1) Wertpapierfirmen halten liquide Aktiva in Höhe von mindestens 
einem Drittel der Anforderungen für die fixen Gemeinkosten, berechnet 
gemäß Artikel 13 Absatz 1. 

Abweichend von Unterabsatz 1 dieses Absatzes können die zuständigen 
Behörden Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 genannten 
Bedingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen erfül­
len, von der Anwendung des Unterabsatzes 1 des vorliegenden Absatzes 
ausnehmen; sie zeigen dies der EBA ordnungsgemäß an. 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 gelten folgende Aktiva, ohne Be­
grenzung hinsichtlich ihrer Zusammensetzung, als liquide Aktiva: 

a) die in den Artikeln 10 bis 13 der Delegierten Verordnung (EU) 
2015/61 genannten Aktiva unter den gleichen Bedingungen hinsicht­
lich der Anerkennungskriterien und der gleichen anwendbaren Ab­
schläge wie den in jenen Artikeln genannten; 

b) die in Artikel 15 der Delegierten Verordnung (EU) 2015/61 genann­
ten Aktiva bis zu einem Absolutbetrag von 50 Mio. EUR oder dem 
entsprechenden Betrag in der Landeswährung unter den gleichen 
Bedingungen hinsichtlich der Anerkennungskriterien, mit Ausnahme 
der in Artikel 15 Absatz 1 dieser Verordnung genannte Höchstbetrag 
von 500 Mio. EUR und der gleichen, anwendbaren Abschläge wie 
den in jenem Artikel genannten; 

▼B
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c) nicht unter diesen Unterabsatz Buchstaben a und b fallende Finanz­
instrumente, die an einem Handelsplatz gehandelt werden und für die 
es einen liquiden Markt im Sinne des Artikels 2 Absatz 1 Nummer 
17 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 und der Artikel 1 bis 5 der 
Delegierten Verordnung (EU) 2017/567 der Kommission ( 10 ) gibt, 
vorbehaltlich eines Abschlags von 55 %; 

d) unbelastete, kurzfristige Einlagen bei einem Kreditinstitut. 

(2) Barmittel, kurzfristige Einlagen und Finanzinstrumente im Besitz 
von Kunden, auch wenn sie im Namen der Wertpapierfirma gehalten 
werden, gelten für die Zwecke von Absatz 1 nicht als liquide Aktiva. 

(3) Für die Zwecke von Absatz 1 dieses Artikels dürfen Wertpapier­
firmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 dieser Verordnung genannten 
Bedingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen erfül­
len, und Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 dieser Ver­
ordnung genannten Bedingungen als kleine und nicht verflochtene 
Wertpapierfirmen nicht erfüllen, aber keine der in Anhang I Abschnitt 
A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Tätigkeiten 
ausüben, in ihre liquiden Aktiva auch Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen sowie Gebühren oder Provisionen einbeziehen, die innerhalb 
von 30 Tagen eingezogen werden, wenn diese Forderungen folgende 
Bedingungen erfüllen: 

a) Auf sie entfällt höchstens ein Drittel der Mindestliquiditätsanforde­
rungen gemäß Absatz 1 dieses Artikels; 

b) sie werden nicht bei etwaigen zusätzlichen Liquiditätsanforderungen 
berücksichtigt, die gemäß Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe k der 
Richtlinie (EU) 2019/2034 von der zuständigen Behörde für firmen­
spezifische Risiken vorgeschrieben werden; 

c) sie unterliegen einem Abschlag von 50 %. 

(4) Für die Zwecke von Absatz 1 Unterabsatz 2 gibt die EBA in 
Abstimmung mit der ESMA Leitlinien heraus, in denen sie weitere 
Kriterien festlegt, die die zuständigen Behörden berücksichtigen können, 
wenn sie Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 genannten 
Bedingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen erfül­
len, von der Liquiditätsanforderung ausnehmen. 

Artikel 44 

Vorübergehende Herabsetzung der Liquiditätsanforderung 

(1) Wertpapierfirmen können in Ausnahmefällen nach Erlaubnis 
durch die zuständige Behörde die Höhe der gehaltenen liquiden Aktiva 
verringern. 

▼B 

( 10 ) Delegierte Verordnung (EU) 2017/567 der Kommission vom 18. Mai 2016 
zur Ergänzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europäischen Par­
laments und des Rates im Hinblick auf Begriffsbestimmungen, Transparenz, 
Portfoliokomprimierung und Aufsichtsmaßnahmen zur Produktintervention 
und zu den Positionen (ABl. L 87 vom 31.3.2017, S. 90).
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(2) Die Einhaltung der Liquiditätsanforderung gemäß Artikel 43 Ab­
satz 1 wird innerhalb von 30 Tagen nach der ursprünglichen Herab­
setzung wiederhergestellt. 

Artikel 45 

Kundengarantien 

Die Wertpapierfirmen erhöhen ihre liquiden Aktiva um 1,6 % des Ge­
samtbetrags der ihren Kunden gewährten Garantien. 

TEIL 6 

OFFENLEGUNGEN VON WERTPAPIERFIRMEN 

Artikel 46 

Anwendungsbereich 

(1) Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 genannten Be­
dingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen nicht 
erfüllen, legen die in diesem Teil genannten Informationen am selben 
Tag offen, an dem sie ihren Jahresabschluss veröffentlichen. 

(2) Wertpapierfirmen, die die in Artikel 12 Absatz 1 genannten Be­
dingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen erfüllen 
und die Instrumente des zusätzlichen Kernkapitals emittieren, legen die 
in den Artikeln 47, 49 und 50 genannten Informationen am selben Tag 
offen, an dem sie ihren Jahresabschluss veröffentlichen. 

(3) Erfüllt eine Wertpapierfirma nicht mehr alle in Artikel 12 Absatz 
1 genannten Bedingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapier­
firma, so legt sie die in diesem Teil genannten Informationen ab dem 
Geschäftsjahr, das auf das Geschäftsjahr, in dem sie diese Bedingungen 
nicht mehr erfüllt hat, folgt, offen. 

(4) Die Wertpapierfirmen können selbst entscheiden, welches Me­
dium und welche Stelle zur wirksamen Erfüllung der Offenlegungs­
pflichten gemäß den Absätzen 1 und 2 geeignet sind. Die Offenlegung 
erfolgt in einem einzigen Medium oder an einer einzigen Stelle, sofern 
dies möglich ist. Werden in zwei oder mehr Medien gleiche oder ver­
gleichbare Informationen offengelegt, so ist in jedem Medium auf die 
gleichlautende Information im anderen Medium zu verweisen. 

▼M1 

Artikel 46a 

Zugänglichkeit von Informationen im zentralen europäischen 
Zugangsportal 

(1) Ab dem 10. Januar 2030 übermitteln Wertpapierfirmen die in 
Teil 6 der vorliegenden Verordnung genannten Informationen gleich­
zeitig mit der Veröffentlichung an die in Absatz 3 des vorliegenden 
Artikels genannte zuständige Sammelstelle, um diese Informationen 
im zentralen europäischen Zugangsportal (European Single Access 
Point, ESAP), das gemäß der Verordnung (EU) 2023/2859 des Euro­
päischen Parlaments und des Rates ( 11 ) eingerichtet wird, zugänglich zu 
machen. 

▼B 

( 11 ) Verordnung (EU) 2023/2859 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 13. Dezember 2023 zur Einrichtung eines zentralen europäischen Zu­
gangsportals für den zentralisierten Zugriff auf öffentlich verfügbare, für 
Finanzdienstleistungen, Kapitalmärkte und Nachhaltigkeit relevante Informa­
tionen (ABl. L, 2023/2859, 20.12.2023, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/ 
2023/2859/oj).
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Diese Informationen müssen die nachstehenden Anforderungen erfüllen: 

a) Sie werden in einem datenextrahierbaren Format im Sinne von Ar­
tikel 2 Nummer 3 der Verordnung (EU) 2023/2859 oder, sofern nach 
Unionsrecht vorgeschrieben, in einem maschinenlesbaren Format ge­
mäß Artikel 2 Nummer 4 der genannten Verordnung übermittelt; 

b) sie enthalten die folgenden Metadaten: 

i) alle Namen der Wertpapierfirma, auf die sich die Informationen 
beziehen; 

ii) die Rechtsträgerkennung der Wertpapierfirma gemäß Artikel 7 
Absatz 4 Buchstabe b der Verordnung (EU) 2023/2859; 

iii) die Größenklasse der Wertpapierfirma gemäß Artikel 7 Absatz 4 
Buchstabe d der genannten Verordnung; 

iv) die Art der Informationen gemäß der Einstufung in Artikel 7 
Absatz 4 Buchstabe c der genannten Verordnung; 

v) eine Angabe, ob die Informationen personenbezogene Daten 
enthalten. 

(2) Für die Zwecke von Absatz 1 Buchstabe b Ziffer ii lassen sich 
Wertpapierfirmen eine Rechtsträgerkennung ausstellen. 

(3) Damit die in Absatz 1 des vorliegenden Artikels genannten In­
formationen im ESAP zugänglich gemacht werden, fungiert die EBA als 
Sammelstelle im Sinne von Artikel 2 Nummer 2 der Verord­
nung (EU) 2023/2859. 

(4) Um die effiziente Sammlung und Verwaltung der gemäß Absatz 1 
übermittelten Informationen sicherzustellen, arbeitet die EBA Entwürfe 
technischer Durchführungsstandards aus, in denen Folgendes festgelegt 
wird: 

a) etwaige sonstige Metadaten, die den Informationen beigefügt werden 
müssen; 

b) die Strukturierung der Daten in den Informationen; 

c) für welche Informationen ein maschinenlesbares Format erforderlich 
und welches maschinenlesbare Format in diesen Fällen zu verwen­
den ist. 

Für die Zwecke von Buchstabe c bewertet die EBA die Vor- und 
Nachteile verschiedener maschinenlesbarer Formate und führt zu diesem 
Zweck geeignete Feldversuche durch. 

Diese Entwürfe technischer Durchführungsstandards legt die EBA der 
Kommission vor. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, die in Unterabsatz 1 
dieses Absatzes genannten technischen Durchführungsstandards nach 
Artikel 15 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen. 

(5) Erforderlichenfalls erlässt die EBA Leitlinien, um sicherzustellen, 
dass die gemäß Absatz 4 Unterabsatz 1 Buchstabe a übermittelten Meta­
daten korrekt sind. 

▼M1
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Artikel 47 

Risikomanagementziele und -politik 

Die Wertpapierfirmen legen ihre Risikomanagementziele und -politik 
für jede einzelne Risikokategorie in den Teilen 3, 4 und 5 in Einklang 
mit Artikel 46 offen, einschließlich einer Zusammenfassung der Strate­
gien und Verfahren für die Steuerung dieser Risiken und einer vom 
Leitungsorgan der Wertpapierfirma genehmigten konzisen Risikoerklä­
rung, in der das mit der Geschäftsstrategie verbundene Gesamtrisiko­
profil der Wertpapierfirma kurz beschrieben wird. 

Artikel 48 

Unternehmensführung 

Hinsichtlich interner Regelungen für die Unternehmensführung legen 
die Wertpapierfirmen gemäß Artikel 46 folgende offen: 

a) Anzahl der von Mitgliedern des Leitungsorgans bekleideten Lei­
tungs- oder Aufsichtsfunktionen; 

b) Diversitätsstrategie für die Auswahl der Mitglieder des Leitungs­
organs, Ziele und einschlägige Zielvorgaben der Strategie sowie 
Zielerreichungsgrad; 

c) Angaben, ob die Wertpapierfirma einen separaten Risikoausschuss 
eingerichtet hat, und Anzahl der bisher abgehaltenen jährlichen Aus­
schusssitzungen. 

Artikel 49 

Eigenmittel 

(1) Hinsichtlich ihrer Eigenmittel legen die Wertpapierfirmen gemäß 
Artikel 46 folgende Informationen offen: 

a) ein vollständiger Abgleich der Posten des harten Kernkapitals, des 
zusätzlichen Kernkapitals, des Ergänzungskapitals, sowie der Kor­
rekturposten und der Abzüge von den Eigenmitteln der Wertpapier­
firma mit der in den geprüften Abschlüssen der Wertpapierfirma 
enthaltenen Bilanz, 

b) eine Beschreibung der Hauptmerkmale der von der Wertpapierfirma 
begebenen Instrumente des harten Kernkapitals, des zusätzlichen 
Kernkapitals und des Ergänzungskapitals; 

c) eine Beschreibung sämtlicher auf die Berechnung der Eigenmittel im 
Einklang mit dieser Verordnung angewandten Beschränkungen so­
wie der Instrumente und der Abzüge, auf die diese Beschränkungen 
Anwendung finden. 

(2) Die EBA erarbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe 
technischer Durchführungsstandards, um Bögen für die Offenlegung 
gemäß Absatz 1 Buchstaben a, b und c festzulegen. 

Die EBA legt der Kommission diese Entwürfe technischer Durchfüh­
rungsstandards bis zum 26. Juni 2021 vor. 

▼B
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Der Kommission wird die Befugnis übertragen, die in Unterabsatz 1 
genannten technischen Durchführungsstandards gemäß Artikel 15 der 
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen. 

Artikel 50 

Eigenmittelanforderungen 

Hinsichtlich der Einhaltung der Anforderungen des Artikels 11 Absatz 1 
der vorliegenden Verordnung und des Artikels 24 der Richtlinie (EU) 
2019/2034 legen die Wertpapierfirmen gemäß Artikel 46 der vorliegen­
den Verordnung folgende Informationen hinsichtlich der offen: 

a) eine Zusammenfassung des Ansatzes, nach dem die Wertpapierfirma 
die Angemessenheit ihres internen Kapitals zur Unterlegung der ak­
tuellen und zukünftigen Aktivitäten beurteilt; 

b) wenn von der zuständigen Behörde gefordert, das Ergebnis des fir­
meneigenen Verfahrens zur Beurteilung der Angemessenheit des in­
ternen Kapitals der Firma, einschließlich der Zusammensetzung der 
zusätzlichen Eigenmittel, auf der Grundlage der aufsichtlichen Über­
prüfung gemäß Artikel 39 Absatz 2 Buchstabe a der Richtlinie (EU) 
2019/2034; 

c) die Anforderungen für K-Faktoren, die gemäß Artikel 15 der vor­
liegenden Verordnung berechnet werden, in aggregierter Form für 
das RtM, das RtF und das RtC auf der Grundlage der Summe der 
anwendbaren K-Faktoren; und 

d) die gemäß Artikel 13 der vorliegenden Verordnung bestimmte An­
forderung für fixe Gemeinkosten. 

Artikel 51 

Vergütungspolitik und -praxis 

Die Wertpapierfirmen legen gemäß Artikel 46 hinsichtlich ihrer Ver­
gütungspolitik und -praxis, einschließlich der Aspekte der Geschlechter­
neutralität und des Einkommensgefälles zwischen Frauen und Männern, 
für diejenigen Mitarbeiterkategorien offen, deren berufliche Tätigkeit 
sich wesentlich auf das Risikoprofil der Wertpapierfirma auswirkt, fol­
gende Informationen offen: 

a) die wichtigsten Gestaltungsmerkmale des Vergütungssystems, ein­
schließlich der Höhe der variablen Vergütung und der Kriterien für 
die Vergabe der variablen Vergütung, der Auszahlung in Instrumen­
ten, der Aufschubpolitik und der Erdienungskriterien; 

b) die gemäß Artikel 30 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2019/2034 fest­
gelegten Werte für das Verhältnis zwischen dem festen und dem 
variablen Vergütungsbestandteil; 

c) zusammengefasste quantitative Angaben zu den Vergütungen, auf­
geschlüsselt nach Geschäftsleitung und Mitarbeitern, deren Tätigkei­
ten einen wesentlichen Einfluss auf das Risikoprofil der Wertpapier­
firma haben, aus denen Folgendes hervorgeht: 

i) die im Geschäftsjahr gewährten Vergütungsbeträge, aufgeteilt in 
feste Vergütung, einschließlich einer Beschreibung der festen 
Komponenten, und variable Vergütung, sowie die Zahl der Be­
günstigten; 

▼B
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ii) die Beträge und Formen der gewährten variablen Vergütung, 
aufgeteilt in Bargeld, Aktien, mit Aktien verknüpfte Instrumente 
und andere Arten, getrennt für den im Voraus gezahlten Teil 
und für den zurückbehaltenen Teil; 

iii) die Beträge der für vorausgegangene Erfolgsperioden gewährten 
zurückbehaltenen Vergütung, aufgeteilt in den im Geschäftsjahr 
erdienten Betrag und den in darauffolgenden Jahren erdienten 
Betrag; 

iv) den Betrag der im Geschäftsjahr verdienten zurückbehaltenen 
Vergütung, der während des Geschäftsjahres ausgezahlt und 
der infolge von Leistungsanpassungen gekürzt wurde; 

v) die während des Geschäftsjahres gewährte garantierte variable 
Vergütung und die Zahl der Begünstigten der Gewährungen; 

vi) die in vorausgegangenen Zeiträumen gewährten Abfindungen, 
die während des Geschäftsjahres ausgezahlt wurden; 

vii) die Beträge der während des Geschäftsjahres gewährten Abfin­
dungen, aufgeteilt in vorab gezahlte und zurückbehaltene Be­
träge, die Zahl der Begünstigten dieser Zahlungen und die 
höchste Zahlung, die einer Einzelperson gewährt wurde; 

d) Angaben dazu, ob für die Wertpapierfirma eine Ausnahme nach 
Artikel 32 Absatz 4 der Richtlinie (EU) 2019/2034 gilt. 

Für die Zwecke von Unterabsatz 1 Buchstabe d geben Wertpapierfir­
men, für die eine derartige Ausnahme gilt, an, ob diese Ausnahme auf 
der Grundlage von Artikel 32 Absatz 4 Buchstabe a oder Buchstabe b 
der Richtlinie (EU) 2019/2034 oder auf der Grundlage beider Buch­
staben gewährt wurde. Sie geben ferner an, für welche der Vergütungs­
grundsätze sie die Ausnahme(n) anwenden, die Zahl der Mitarbeiter, 
denen die Ausnahme(n) gewährt wird (werden), und ihre Gesamtver­
gütung, aufgeteilt in feste und variable Vergütung. 

Dieser Artikel berührt nicht die Bestimmungen der Verordnung (EU) 
2016/679 des Europäischen Parlaments und des Rates ( 12 ). 

Artikel 52 

Anlagestrategie 

(1) Die Mitgliedstaaten stellen sicher, dass Wertpapierfirmen, die die 
in Artikel 32 Absatz 4 Buchstabe a der Richtlinie (EU) 2019/2034 ge­
nannten Kriterien nicht erfüllen, gemäß Artikel 46 der vorliegenden 
Verordnung Folgendes offenlegen: 

a) den Anteil der mit den von ihnen direkt oder indirekt gehaltenen 
Aktien verbundenen Stimmrechte, aufgeschlüsselt nach Mitgliedstaa­
ten und Sektoren; 

▼B 

( 12 ) Verordnung (EU) 2016/679 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
27. April 2016 zum Schutz natürlicher Personen bei der Verarbeitung per­
sonenbezogener Daten, zum freien Datenverkehr und zur Aufhebung der 
Richtlinie 95/46/EG (Datenschutz-Grundverordnung) (ABl. L 119 vom 
4.5.2016, S. 1).
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b) eine vollständige Beschreibung ihres Wahlverhaltens in den allge­
meinen Hauptversammlungen der Unternehmen, deren Aktien sie 
gemäß Absatz 2 halten, eine Erläuterung der Abstimmungen und 
den Anteil der vom Verwaltungs- oder Leitungsorgan des Unterneh­
mens vorgelegten Vorschläge, denen sie zugestimmt haben; und 

c) eine Erläuterung ihres Rückgriffs auf Stimmrechtsberater; 

d) die Abstimmungsleitlinien für die Unternehmen, deren Aktien sie 
gemäß Absatz 2 halten. 

Die Offenlegungspflicht gemäß Unterabsatz 1 Buchstabe b gilt nicht, 
wenn nach den vertraglichen Vereinbarungen aller Aktionäre, die von 
der Wertpapierfirma in der Aktionärsversammlung vertreten werden, die 
Wertpapierfirma nicht ermächtigt ist, im Namen der Aktionäre ab­
zustimmen, es sei denn, diese haben ausdrückliche Abstimmungsanwei­
sungen erteilt, nachdem sie die Tagesordnung der Versammlung erhal­
ten haben. 

(2) Die Wertpapierfirma nach Absatz 1 erfüllt jenen Absatz nur in 
Bezug auf jedes Unternehmen, dessen Aktien zum Handel an einem 
geregelten Markt zugelassen sind, und nur in Bezug auf die Aktien, 
die mit Stimmrechten verbunden sind, sofern der Anteil der Stimm­
rechte, die die Wertpapierfirma direkt oder indirekt hält, mehr als 5 % 
aller mit den vom betreffenden Unternehmen emittierten Aktien ver­
bundenen Stimmrechte beträgt. Die Stimmrechte werden ausgehend 
von der Gesamtzahl der mit Stimmrechten verbundenen Aktien berech­
net, auch wenn die Ausübung dieser Stimmrechte ausgesetzt ist. 

(3) Die EBA erarbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe 
technischer Regulierungsstandards, um Bögen für die Offenlegung ge­
mäß Absatz 1 festzulegen. 

Die EBA übermittelt der Kommission diese Entwürfe technischer Re­
gulierungsstandards bis zum 26. Juni 2021. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 

Artikel 53 

Umwelt, Sozial- und Unternehmensführungsrisiken 

Ab dem 26. Dezember 2022 legen Wertpapierfirmen, die die Kriterien 
nach Artikel 32 Absatz 4 der Richtlinie (EU) 2019/2034 nicht erfüllen, 
Informationen zu Umwelt, Sozial- und Unternehmensführungsrisiken 
(ESG-Risiken), einschließlich physischer Risiken und Transitionsrisiken 
im Sinne des Berichts nach Artikel 35 der Richtlinie (EU) 2019/2034 
offen. 

Die Informationen werden gemäß Unterabsatz 1 einmal im ersten Jahr 
und danach halbjährlich offen gelegt. 

▼B
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TEIL 7 

MELDUNGEN VON WERTPAPIERFIRMEN 

Artikel 54 

Meldepflichten 

(1) Die Wertpapierfirmen melden den zuständigen Behörden viertel­
jährlich alle folgenden Informationen: 

a) Höhe und Zusammensetzung der Eigenmittel; 

b) Eigenmittelanforderungen; 

c) Berechnung der Eigenmittelanforderungen; 

d) Umfang der Tätigkeit in Bezug auf die in Artikel 12 Absatz 1 ge­
nannten Bedingungen, einschließlich Aufschlüsselung der Bilanz und 
der Einnahmen nach Wertpapierdienstleistung und anwendbarem K- 
Faktor; 

e) Konzentrationsrisiko; 

f) Liquiditätsanforderungen. 

Abweichend von Unterabsatz 1 legen Wertpapierfirmen, die die in Ar­
tikel 12 Absatz 1 genannten Bedingungen als kleine und nicht verfloch­
tene Wertpapierfirmen erfüllen, einen Jahresbericht vor. 

(2) Die Informationen nach Absatz 1 Buchstabe e enthalten die fol­
genden Risikograde und sind den zuständigen Behörden mindestens 
jährlich zu melden: 

a) Grad des Konzentrationsrisikos im Zusammenhang mit dem Ausfall 
von Gegenparteien und mit Handelsbuchpositionen auf Einzelbasis 
und auf aggregierter Basis; 

b) Grad des Konzentrationsrisikos gegenüber den Kreditinstituten, 
Wertpapierfirmen und anderen Unternehmen, die Kundengelder 
halten; 

c) Grad des Konzentrationsrisikos gegenüber den Kreditinstituten, 
Wertpapierfirmen und anderen Unternehmen, bei denen Wertpapiere 
von Kunden hinterlegt sind; 

d) Grad des Konzentrationsrisikos gegenüber den Kreditinstituten, bei 
denen das Bankguthaben der Wertpapierfirma deponiert ist; und 

e) Grad des Konzentrationsrisikos im Hinblick auf die Gewinne; 

f) Grad des Konzentrationsrisikos nach den Buchstaben a bis e, wenn 
bei der Berechnung nicht nur die Risikopositionen, die sich aus 
Handelsbuchpositionen ergeben, sondern auch die nicht im Handels­
buch erfassten Vermögenswerte und außerbilanziellen Posten berück­
sichtigt werden. 

Für die Zwecke dieses Absatzes schließen die Begriffe „Kreditinstitut“ 
und „Wertpapierfirma“ private oder öffentliche Unternehmen, ein­
schließlich ihrer Zweigniederlassungen, die, wenn sie in der Union nie­
dergelassen wären, ein Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma im 
Sinne dieser Verordnung wären und die in einem Drittland zugelassen 
wurden, dessen aufsichtliche und regulatorische Anforderungen den in 
der Union geltenden Vorschriften zumindest gleichwertig sind, ein. 

▼B
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Abweichend von Absatz 1 dieses Artikels sind Wertpapierfirmen, die 
die in Artikel 12 Absatz 1 genannten Bedingungen als kleine und nicht 
verflochtene Wertpapierfirmen erfüllen, nicht verpflichtet, die Informa­
tionen nach Absatz 1 Buchstabe e dieses Artikels und, sofern ihnen eine 
Ausnahme nach Artikel 43 Absatz 1 Unterabsatz 2 gewährt wurde, die 
Informationen nach Absatz 1 Buchstabe f dieses Artikels zu melden. 

(3) Für die Zwecke der in diesem Artikel festgelegten Meldepflichten 
erarbeitet die EBA in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe technischer 
Durchführungsstandards, um Folgendes festzulegen: 

a) die Formate, 

b) Meldefristen und Definitionen und zugehörige Anweisungen, in de­
nen beschrieben wird, wie diese Formate zu benutzen sind. 

Die Entwürfe technischer Durchführungsstandards gemäß Unterabsatz 1 
sind konzise und stehen in einem angemessenen Verhältnis zur Art, zum 
Umfang und zur Komplexität der Tätigkeiten der Wertpapierfirmen und 
tragen den Unterschieden bezüglich der Detailgenauigkeit der Informa­
tionen Rechnung, die eine Wertpapierfirma, die die in Artikel 12 Absatz 
1 genannten Bedingungen als kleine und nicht verflochtene Wertpapier­
firma erfüllt, meldet. 

Die EBA erstellt die in Unterabsatz 1 genannten Entwürfe technischer 
Durchführungsstandards bis zum 26. Dezember 2020. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, die in diesem Absatz 
genannten technischen Durchführungsstandards gemäß Artikel 15 der 
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 zu erlassen. 

Artikel 55 

Meldepflichten bestimmter Wertpapierfirmen, einschließlich für die 
Zwecke der in Artikel 1 Absatz 2 der vorliegenden Verordnung und 
Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 

Nr. 575/2013 genannten Schwellenwerte 

(1) Wertpapierfirmen, die eine der in Anhang I Abschnitt A Num­
mern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Tätigkeiten aus­
üben, überprüfen monatlich den Wert ihrer gesamten Vermögenswerte 
und melden der zuständigen Behörde diese Informationen vierteljähr­
lich, wenn der Gesamtwert ihrer konsolidierten Bilanzsumme — berech­
net als Durchschnitt der vorausgegangenen zwölf Monate — 5 Mrd. 
EUR oder mehr beträgt. Die zuständige Behörde unterrichtet die EBA 
darüber. 

(2) Ist eine Wertpapierfirma nach Absatz 1 Teil einer Gruppe, in der 
ein oder mehrere andere Unternehmen Wertpapierfirmen sind, die eine 
der in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 
2014/65/EU genannten Tätigkeiten ausüben, so überprüfen alle Wert­
papierfirmen in dieser Gruppe monatlich den Wert ihrer gesamten Ver­
mögenswerte, wenn der Gesamtwert der konsolidierten Bilanzsumme 
der Gruppe — berechnet als Durchschnitt der vorausgegangenen zwölf 
Monate — 5 Mrd. EUR oder mehr beträgt. Diese Wertpapierfirmen 
melden einander monatlich ihre gesamten Vermögenswerte und melden 
den jeweils zuständigen Behörden vierteljährlich ihre konsolidierte Bi­
lanzsumme. Die zuständigen Behörden unterrichten die EBA darüber. 

▼B
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(3) Erreicht der Durchschnitt der monatlichen gesamten Vermögens­
werte der in den Absätzen 1 und 2 genannten Wertpapierfirmen einen 
der in Artikel 1 Absatz 2 der vorliegenden Verordnung oder in Artikel 4 
Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
festgelegten, als Durchschnitt der vorausgegangenen zwölf Monate be­
rechneten Schwellenwerte, so teilt die EBA dies den betreffenden Wert­
papierfirmen und den zuständigen Behörden, einschließlich der für die 
Erteilung der Zulassung gemäß Artikel 8a der Richtlinie 2013/36/EU 
zuständigen Behörden, mit. 

(4) Ergibt eine Überprüfung gemäß Artikel 36 der Richtlinie (EU) 
2019/2034 dass von einer Wertpapierfirma nach Absatz 1 des vorlie­
genden Artikels ein Systemrisiko im Sinne des Artikels 23 der Verord­
nung (EU|) Nr. 1093/2010 ausgeht, so unterrichten die zuständigen 
Behörden die EBA unverzüglich von den Ergebnissen dieser Überprü­
fung. 

(5) Die EBA erarbeitet in Abstimmung mit der ESMA Entwürfe 
technischer Regulierungsstandards, in denen die Pflicht zur Übermitt­
lung von Informationen an die in den Absätzen 1 und 2 genannten 
jeweils zuständigen Behörden weiter spezifiziert wird, um die in Arti­
kel 8a Absatz 1 Buchstaben a und b der Richtlinie 2013/36/EU fest­
gelegten Schwellenwerte wirksam überwachen zu können. 

Die EBA legt der Kommission diese Entwürfe technischer Regulie­
rungsstandards bis zum 26. Dezember 2020 vor. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verordnung zu 
ergänzen, indem die in diesem Absatz genannten technischen Regulie­
rungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 erlassen werden. 

TEIL 8 

DELEGIERTE RECHTSAKTE 

Artikel 56 

Ausübung der Befugnisübertragung 

(1) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte wird der Kom­
mission unter den in diesem Artikel festgelegten Bedingungen übertra­
gen. 

(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemäß Artikel 4 
Absatz 2 wird der Kommission für einen Zeitraum von fünf Jahren ab 
dem 25. Dezember 2019 übertragen. 

(3) Die Befugnisübertragung gemäß Artikel 4 Absatz 2 kann vom 
Europäischen Parlament oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der 
Beschluss über den Widerruf beendet die Übertragung der in dem Be­
schluss angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veröffent­
lichung im Amtsblatt der Europäischen Union oder zu einem im Be­
schluss über den Widerruf angegebenen späteren Zeitpunkt wirksam. 
Die Gültigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits in Kraft sind, 
wird von dem Beschluss über den Widerruf nicht berührt. 

(4) Vor dem Erlass eines delegierten Rechtsakts konsultiert die Kom­
mission die von den einzelnen Mitgliedstaaten benannten Sachverstän­
digen im Einklang mit den in der Interinstitutionellen Vereinbarung vom 
13. April 2016 über bessere Rechtsetzung enthaltenen Grundsätzen. 

▼B
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(5) Sobald die Kommission einen delegierten Rechtsakt erlässt, über­
mittelt sie ihn gleichzeitig dem Europäischen Parlament und dem Rat. 

(6) Ein delegierter Rechtsakt, der gemäß Artikel 4 Absatz 2 erlassen 
wurde, tritt nur in Kraft, wenn weder das Europäische Parlament noch 
der Rat innerhalb einer Frist von zwei Monaten nach Übermittlung 
dieses Rechtsakts an das Europäische Parlament und den Rat Einwände 
erhoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europäische Par­
lament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, dass sie 
keine Einwände erheben werden. Auf Initiative des Europäischen Par­
laments oder des Rates wird diese Frist um zwei Monate verlängert. 

TEIL 9 

ÜBERGANGSBESTIMMUNGEN, BERICHTE, ÜBERPRÜFUNGEN 
UND ÄNDERUNGEN 

TITEL I 

ÜBERGANGSBESTIMMUNGEN 

Artikel 57 

Übergangsbestimmungen 

(1) Die Artikel 43 bis 51 gelten für Waren- und Emissionszertifika­
tehändler ab dem 26. Juni 2026. 

▼C4 
(2) Wertpapierfirmen wenden bis zum 26. Juni 2026 oder bis zum 
Beginn der Anwendung — auf Kreditinstitute für die Zwecke der Ei­
genmittelanforderungen — des alternativen Standardansatzes gemäß 
Teil 3 Titel IV Kapitel 1a der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und 
des auf einem alternativen internen Modell beruhenden Ansatzes gemäß 
Teil 3 Titel IV Kapitel 1b der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, je 
nachdem, welches Datum später eintritt, die Anforderungen von Teil 
3 Titel IV der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, in der durch die Ver­
ordnung (EU) 2019/630 geänderten Fassung, für die Zwecke der Be­
rechnung von K-NPR an. 

▼B 
(3) Abweichend von Artikel 11 Absatz 1 Buchstaben a und c dürfen 
Wertpapierfirmen geringere Eigenmittelanforderungen für einen Zeit­
raum von fünf Jahren ab 26. Juni 2021 wie folgt anwenden: 

a) auf die doppelte einschlägige Eigenmittelanforderung nach Teil 3 
Titel I Kapitel 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, wobei Arti­
kel 93 Absatz 1 der genannten Verordnung zu berücksichtigen ist, 
mit Bezug auf die Höhe des Anfangskapitals gemäß Titel IV der 
Richtlinie 2013/36/EU, in der durch die Richtlinie (EU) 2019/878 
geänderten Fassung, der anzuwenden gewesen wäre, wenn die Wert­
papierfirma weiterhin den Eigenmittelanforderungen der genannten 
Verordnung, in der durch die Verordnung (EU) 2019/630 geänderten 
Fassung, unterlegen hätte; 

b) auf die doppelte anwendbare Anforderung für fixe Gemeinkosten 
gemäß Artikel 13 der vorliegenden Verordnung, wenn eine Wert­
papierfirma am oder vor dem 26. Juni 2021 noch nicht bestand. 

▼B
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(4) Abweichend von Artikel 11 Absatz 1 Buchstabe b dürfen Wert­
papierfirmen geringere Eigenmittelanforderungen für einen Zeitraum 
von fünf Jahren ab 26. Juni 2021 wie folgt anwenden: 

a) Wertpapierfirmen, die nur einer Anfangskapitalanforderung vor dem 
26. Juni 2021 unterlagen, können ihre Eigenmittelanforderungen auf 
die doppelte anwendbare Anfangskapitalanforderung gemäß Titel IV 
der Richtlinie 2013/36/EU, in der durch die Richtlinie (EU) 
2019/878 geänderten Fassung, beschränken, mit Ausnahme des Ar­
tikels 31 Absatz 1 Buchstaben b und c bzw. Absatz 2 Buchstaben b 
und c der genannten Richtlinie; 

b) Wertpapierfirmen, die bereits vor dem 26. Juni 2021 bestanden, 
dürfen ihre permanenten Mindestkapitalanforderungen auf diejenigen 
nach Artikel 93 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, in der 
durch die Verordnung (EU) 2019/876 geänderten Fassung, beschrän­
ken, mit Bezug auf die Höhe des Anfangskapitals gemäß Titel IV 
der Richtlinie 2013/36/EU, in der durch die Richtlinie (EU) 
2019/878 geänderten Fassung, der anzuwenden gewesen wäre, 
wenn die Wertpapierfirmen weiterhin der genannten Verordnung un­
terlegen hätten; dies gilt vorbehaltlich einer jährlichen Erhöhung des 
Betrages dieser Anforderungen um mindestens 5 000 EUR während 
des Fünfjahreszeitraums; 

c) Wertpapierfirmen, die bereits vor dem 26. Juni 2021 bestanden und 
die nicht dafür zugelassen sind, die in Anhang I Abschnitt B Num­
mer 1 der Richtlinie 2014/65/EU genannte Nebendienstleistung zu 
erbringen, die lediglich eine oder mehrere der in Anhang I Abschnitt 
A Nummern 1, 2, 4 und 5 der genannten Richtlinie aufgeführten 
Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten erbringen und die 
weder Kundengelder noch Wertpapiere ihrer Kunden halten dürfen, 
und deshalb zu keinem Zeitpunkt Schuldner dieser Kunden sein 
können, dürfen ihre permanente Mindestkapitalanforderung auf min­
destens 50 000 EUR beschränken; dies gilt vorbehaltlich einer jähr­
lichen Erhöhung um mindestens 5 000 EUR während dieses Fünf­
jahreszeitraums. 

(5) Die in Absatz 4 genannten Ausnahmen gelten nicht mehr, wenn 
die Zulassung einer Wertpapierfirma am oder nach dem 26. Juni 2021 
erweitert wird, sodass gemäß Artikel 9 der Richtlinie (EU) 2019/2034 
ein höherer Anfangskapitalbetrag erforderlich ist. 

(6) Abweichend von Artikel 11 dürfen Wertpapierfirmen, die bereits 
vor dem 25. Dezember 2019 bestanden und die auf Finanztermin- oder 
Options- oder anderen Derivatemärkten und auf Kassamärkten für ei­
gene Rechnung mit dem alleinigen Ziel der Absicherung von Positionen 
auf Derivatemärkten tätig sind oder die für Rechnung anderer Mitglieder 
dieser Märkte handeln und die über eine Garantie seitens der Clearing­
mitglieder der genannten Märkte verfügen, wobei die Verantwortung für 
die Erfüllung der von einer solchen Wertpapierfirma abgeschlossenen 
Geschäfte von Clearingmitgliedern der selben Märkte übernommen 
wird, ihre Kapitalanforderungen für einen Zeitraum von fünf Jahren 
ab dem 26. Juni 2021 auf mindestens 250 000 EUR beschränken; 
dies gilt vorbehaltlich einer jährlichen Erhöhung um mindestens 
100 000 EUR während dieses Fünfjahreszeitraums. 

▼B
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Unabhängig davon, ob eine Wertpapierfirma nach diesem Absatz von 
dieser Abweichung nach Unterabsatz 1 Gebrauch macht, findet Absatz 4 
Buchstabe a auf eine solche Wertpapierfirma keine Anwendung. 

Artikel 58 

Ausnahme für in Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 genannte Unternehmen 

Wertpapierfirmen, die zum 25. Dezember 2019 die Voraussetzungen 
von Artikel 4 Absatz 1 Nummer 1 Buchstabe b der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 erfüllen und noch keine Zulassung als Kreditinstitut ge­
mäß Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU erhalten haben, wenden wei­
terhin die Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und der 
Richtlinie 2013/36/EU an. 

Artikel 59 

Ausnahme für in Artikel 1 Absatz 2 genannte Wertpapierfirmen 

Eine Wertpapierfirma, die am 25. Dezember 2019 die Bedingungen 
nach Artikel 1 Absatz 2 der vorliegenden Verordnung erfüllt, unterliegt 
weiterhin der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 und der Richtlinie 
2013/36/EU. 

TITEL II 

BERICHTE UND ÜBERPRÜFUNGEN 

Artikel 60 

Überprüfungsklausel 

(1) Bis zum 26. Juni 2024 führt die Kommission — nach Konsulta­
tion der EBA und der ESMA — eine Überprüfung zumindest in Bezug 
auf die folgenden Punkte durch und legt dem Europäischen Parlament 
und dem Rat einen Bericht, gegebenenfalls zusammen mit einem Ge­
setzgebungsvorschlag, darüber vor: 

a) die Bedingungen dafür, dass Wertpapierfirmen gemäß Artikel 12 als 
kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen gelten; 

b) die Methoden zur Messung der K-Faktoren nach Teil 3 Titel II, 
einschließlich Anlageberatung im Bereich der verwalteten Ver­
mögenswerte, und Artikel 39; 

c) die Koeffizienten nach Artikel 15 Absatz 2; 

d) die Methode zur Berechnung von K-CMG, die Höhe der Eigen­
mittelanforderungen, die sich aus K-CMG, verglichen mit K-NPR, 
ergeben, und die Kalibrierung des Multiplikationsfaktors gemäß Ar­
tikel 23; 

e) die Artikel 43, 44 und 45 und insbesondere die Berücksichtigungs­
fähigkeit für die Liquiditätsanforderung der liquiden Aktiva gemäß 
Artikel 43 Absatz 1 Buchstaben a, b und c; 

▼B
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f) die Bestimmungen von Teil 3 Titel II Kapitel 4 Abschnitt 1; 

g) die Anwendung von Teil 3 auf Waren- und Emissionszertifikate­
händler; 

h) die Änderung der Definition des Begriffs „Kreditinstitut“ in der 
Verordnung (EU) Nr. 575/2013 infolge von Artikel 62 Absatz 3 
Buchstabe a der vorliegenden Verordnung sowie etwaige unbe­
absichtigte negative Auswirkungen; 

i) die Artikel 47 und 48 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 und ihre 
Angleichung an einen einheitlichen Rahmen für Gleichwertigkeit bei 
Finanzdienstleistungen; 

j) die Schwellenwerte nach Artikel 12 Absatz 1; 

k) die Anwendung der Standards des Teil 3 Titel IV Kapitel 1a und 1b 
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013auf Wertpapierfirmen; 

l) die Methode zur Messung des Werts eines Derivats gemäß Arti­
kel 33 Absatz 2 Buchstabe b und Artikel 20 Absatz 2 Buchstabe 
b sowie die Eignung alternativer Parameter und/oder Kalibrierun­
gen; 

m) die Bestimmungen des Teils 2, insbesondere diejenigen bezüglich 
der Erlaubnis zur Verwendung weiterer Instrumente oder Mittel, die 
als Eigenmittel gemäß Artikel 9 Absatz 4 in Betracht kommen, und 
die Möglichkeit, den Wertpapierfirmen, welche die Bestimmungen 
des Artikels 12 Absatz 1 als kleine und nicht verflochtene Wert­
papierfirmen erfüllen, die Erlaubnis zu erteilen; 

n) die Bedingungen, die Wertpapierfirmen erfüllen müssen, um die 
Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 im Einklang 
mit Artikel 1 Absatz 2 der vorliegenden Verordnung anwenden zu 
dürfen; 

o) Artikel 1 Absatz 5; 

p) die Relevanz der Anwendung der Offenlegungspflichten gemäß Ar­
tikel 52 dieser Verordnung für andere Sektoren, einschließlich der 
Wertpapierfirmen nach Artikel 1 Absätze 2 und 5 der vorliegenden 
Verordnung und der Kreditinstitute im Sinne von Artikel 4 Absatz 1 
Nummer 1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013. 

(2) Bis zum 31. Dezember 2021 legt die Kommission dem Europäi­
schen Parlament und dem Rat einen Bericht über den Mittelbedarf in­
folge der Übernahme neuer Befugnisse und neuer Pflichten durch die 
ESMA gemäß Artikel 64 der vorliegenden Verordnung, einschließlich 
der Möglichkeit für die ESMA, Registrierungsgebühren bei Drittlands­
firmen, die gemäß Artikel 46 Absatz 2 der Verordnung (EU) 
Nr. 600/2014 von der ESMA registriert wurden, zu erheben, gegebe­
nenfalls zusammen mit einem Gesetzgebungsvorschlag, vor. 

▼B
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TITEL III 

ÄNDERUNGEN ANDERE VERORDNUNGEN 

Artikel 61 

Änderung der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 

In Artikel 4 Nummer 2 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 wird 
folgende Ziffer angefügt: 

„viii) in Bezug auf die Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäi­
schen Parlaments und des Rates (*) behandeln die zuständi­
gen Behörden im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 5 
der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments 
und des Rates (**) der vorliegenden Richtlinie. 

___________ 
(*) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäischen Parlaments und 

des Rates vom 27. November 2019 über Aufsichtsanforderun­
gen an Wertpapierfirmen und zur Änderung der Verordnungen 
EU Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 
und (EU) Nr. 806/2014 (ABl. L 314 vom 5.12.2019, S. 1). 

(**) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 27. November 2019 über die Beaufsichtigung 
von Wertpapierfirmen und zur Änderung der Richtlinien 
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 
2014/59/EU und 2014/65/EU (ABl. L 314 vom 5.12.2019, 
S. 64).“ 

Artikel 62 

Änderung der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 

Verordnung (EU) Nr. 575/2013 wird wie folgt geändert: 

▼C3 
1. Der Titel erhält folgende Fassung: 

„Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 26. Juni 2013 über Aufsichtsanforderungen an Kre­
ditinstitute und zur Änderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012“ 

▼B 
2. In Artikel 2 wird folgender Absatz angefügt: 

„(5) Bei der Anwendung der Bestimmungen in Artikel 1 Absatz 
2 und Artikel 1 Absatz 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 des 
Europäischen Parlaments und des Rates (*) behandeln die zuständi­
gen Behörden im Sinne des Artikels 3 Absatz 1 Nummer 5 der 
Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments und des 
Rates (**) die genannten Wertpapierfirmen so, als wären diese „In­
stitute“ gemäß der vorliegenden Verordnung. 

___________ 
(*) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäischen Parlaments und 

des Rates vom 27. November 2019 über Aufsichtsanforderungen 
an Wertpapierfirmen und zur Änderung der Verordnungen (EU) 
Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU) 
Nr. 806/2014 (ABl. L 314 vom 5.12.2019, S. 1). 

(**) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 27. November 2019 über die Beaufsichtigung 
von Wertpapierfirmen und zur Änderung der Richtlinien 
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 
2014/59/EU und 2014/65/EU (ABl. L 314 vom 5.12.2019, 
S. 64).“ 

▼B
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3. Artikel 4 Absatz 1 wird wie folgt geändert: 

a) Nummer 1 erhält folgende Fassung: 

„1. ‚Kreditinstitut‘ ein Unternehmen, dessen Tätigkeit in einer 
der folgenden Aktivitäten besteht: 

a) Einlagen oder andere rückzahlbare Gelder des Publi­
kums entgegenzunehmen und Kredite für eigene Rech­
nung zu gewähren; 

b) eine der in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 und 6 der 
Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und 
des Rates (*) genannten Tätigkeiten auszuüben, sofern 
das Unternehmen kein Waren- und Emissionszertifikate­
händler, Organismus für gemeinsame Anlagen oder Ver­
sicherungsunternehmen ist und einer der folgenden 
Sachverhalte zutrifft: 

i) der Gesamtwert der konsolidierten Bilanzsumme des 
Unternehmens beträgt 30 Mrd. EUR oder mehr; 

ii) der Gesamtwert der Vermögenswerte des Unterneh­
mens liegt unter 30 Mrd. EUR und das Unterneh­
men gehört einer Gruppe an, in der der Gesamtwert 
der konsolidierten Bilanzsumme aller Unternehmen 
der Gruppe, die einzeln über Gesamtvermögenswerte 
von weniger als 30 Mrd. EUR verfügen und eine der 
in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 und 6 der 
Richtlinie 2014/65/EU genannten Tätigkeiten aus­
üben, 30 Mrd. EUR oder mehr beträgt, oder 

iii) der Gesamtwert der Vermögenswerte des Unterneh­
mens liegt unter 30 Mrd. EUR und das Unterneh­
men gehört einer Gruppe an, in der der Gesamtwert 
der konsolidierten Bilanzsumme aller Unternehmen 
der Gruppe, die eine der in Anhang I Abschnitt A 
Nummern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU ge­
nannten Tätigkeiten ausüben, 30 Mrd. EUR oder 
mehr beträgt, wobei die konsolidierende Aufsichts­
behörde in Abstimmung mit dem Aufsichtskolle­
gium eine entsprechende Entscheidung trifft, um 
möglichen Umgehungsrisiken und potenziellen Risi­
ken für die Finanzstabilität der Union entgegen­
zuwirken. 

Für den Zweck des Buchstaben b Ziffern ii und iii wer­
den in dem Fall, dass das Unternehmen einer Drittland­
gruppe angehört, die gesamten Vermögenswerte jeder 
Zweigstelle der Drittlandgruppe, die in der Union zuge­
lassen ist, in den kombinierten Gesamtwert der Ver­
mögenswerte aller Unternehmen der Gruppe eingerech­
net. 

___________ 
(*) Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des 

Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für Finanzinstrumente 
sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 
2011/61/EU (ABl. L 173 vom 12.6.2014, S. 349);“ 

▼B
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b) Nummer 2 erhält folgende Fassung: 

„2. ‚Wertpapierfirma‘ eine Wertpapierfirma im Sinne des Arti­
kels 4 Absatz 1 Nummer 1 der Richtlinie 2014/65/EU, die 
gemäß der genannten Richtlinie zugelassen wurde, mit Aus­
nahme von Kreditinstituten;“ 

c) Nummer 3 erhält folgende Fassung: 

„3. ‚Institut‘ ein gemäß Artikel 8 der Richtlinie 2013/36/EU 
zugelassenes Kreditinstitut oder ein in Artikel 8a Absatz 3 
hierzu genanntes Unternehmen;“ 

d) Nummer 4 wird gestrichen; 

e) Nummer 26 erhält folgende Fassung: 

„26. ‚Finanzinstitut‘ ein Unternehmen, das kein Institut und 
keine reine Industrieholdinggesellschaft ist und dessen 
Haupttätigkeit darin besteht, Beteiligungen zu erwerben 
oder eines oder mehrere der in Anhang I Nummern 2 
bis 12 und 15 der Richtlinie 2013/36/EU genannten Ge­
schäfte zu betreiben; diese Definition schließt Wertpapier­
firmen, Finanzholdinggesellschaften, gemischte Finanzhol­
dinggesellschaften, Investmentholdinggesellschaften, Zah­
lungsinstitute im Sinne der Richtlinie (EU) 2015/2366 
des Europäischen Parlaments und des Rates (*) und Ver­
mögensverwaltungsgesellschaften ein, jedoch nicht Ver­
sicherungsholdinggesellschaften und gemischte Versiche­
rungsholdinggesellschaften im Sinne des Artikels 212 Ab­
satz 1 Buchstaben f und g der Richtlinie 2009/138/EG; 

___________ 
(*) Richtlinie (EU) 2015/2366 des Europäischen Parlaments und 

des Rates vom 25. November über Zahlungsdienste im Bin­
nenmarkt, zur Änderung der Richtlinien 2002/65/EG, 
2009/110/EG und 2013/36/EU und der Verordnung (EU) 
Nr. 1093/2010 und zur Aufhebung der Richtlinie 
2007/64/EG (ABl. L 337 vom 23.12.2015, S. 35).“ 

f) Nummer 29a erhält folgende Fassung: 

„29a. ‚Mutterwertpapierfirma in einem Mitgliedstaat‘ ein Mut­
terinstitut in einem Mitgliedstaat, bei dem es sich um eine 
Wertpapierfirma handelt;“ 

g) Nummer 29b erhält folgende Fassung: 

„29b. ‚EU-Mutterwertpapierfirma‘ ein EU-Mutterinstitut, bei 
dem es sich um eine Wertpapierfirma handelt;“ 

▼B
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h) Nummer 51 erhält folgende Fassung: 

„51. ‚Anfangskapital‘ die in Artikel 12 der Richtlinie 
2013/36/EU genannten Beträge und Arten von Eigenmit­
teln;“ 

i) Nummer 60 erhält folgende Fassung: 

„60. ‚bargeldnahes Instrument‘ ein Einlagenzertifikat, eine 
Schuldverschreibung, einschließlich einer gedeckten 
Schuldverschreibung, oder ein ähnliches nicht nachrangi­
ges Instrument, das ein Institut oder eine Wertpapierfirma 
ausgegeben hat, für das das Institut oder die Wertpapier­
firma bereits die vollständige Zahlung erhalten hat und das 
das Institut oder die Wertpapierfirma uneingeschränkt zum 
Nennwert zurückzahlen muss;“ 

j) Nummer 72 Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) Sie ist ein geregelter Markt oder ein Markt eines Drittlands, 
der gemäß dem Verfahren nach Artikel 25 Absatz 4 Buch­
stabe a der Richtlinie 2014/65/EU als einem geregelten 
Markt gleichwertig angesehen wird;“ 

k) Folgende Nummer wird angefügt: 

„150. ‚Waren- und Emissionszertifikatehändler‘ Unternehmen, 
deren Haupttätigkeit ausschließlich darin besteht, Wert­
papierdienstleistungen oder Anlagetätigkeiten im Zusam­
menhang mit den in Anhang I Abschnitt C der Richtlinie 
2014/65/EU unter den Nummern 5, 6, 7, 9 und 10 ge­
nannten Warenderivaten oder Warenderivatkontrakten, 
den im gleichen Abschnitt unter Nummer 4 genannten 
Derivaten in Bezug auf Emissionszertifikate oder den in 
Anhang I Abschnitt C Nummer 11 genannten Emissions­
zertifikaten zu erbringen bzw. auszuüben;“ 

4. Artikel 6 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 4 erhält folgende Fassung: 

„(4) Institute müssen die Anforderungen gemäß Teil 6 und 
gemäß Artikel 430 Absatz 1 Buchstabe d der vorliegenden Ver­
ordnung auf Einzelbasis einhalten. 

Die folgenden Institute sind nicht verpflichtet, Artikel 413 Ab­
satz 1 und die damit verbundenen Anforderungen an die Liqui­
ditätsüberwachung in Teil 7 A der vorliegenden Verordnung 
einzuhalten: 

a) Institute, die auch gemäß Artikel 14 der Verordnung (EU) 
Nr. 648/2012 zugelassen sind, 

b) Institute, die auch gemäß Artikel 16 und Artikel 54 Absatz 2 
Buchstabe a der Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Euro­
päischen Parlaments und des Rates (*) zugelassen sind, so­
fern sie keine Fristentransformation in erheblichem Umfang 
durchführen, und 
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c) Institute, die gemäß Artikel 54 Absatz 2 Buchstabe b der 
Verordnung (EU) Nr. 909/2014 benannt sind, sofern 

i) ihre Tätigkeiten sich auf bankartige Dienstleistungen, wie 
in Abschnitt C des Anhangs der genannten Verordnung 
aufgeführt beschränken, die sie gemäß Artikel 16 der 
genannten Verordnung zugelassenen Zentralverwahrern 
anbieten, und 

ii) sie keine Fristentransformation in erheblichem Umfang 
durchführen. 

___________ 
(*) Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europäischen Par­

laments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbesserung 
der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Euro­
päischen Union und über Zentralverwahrer sowie zur Ände­
rung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der 
Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABl. L 257 vom 
28.8.2014, S. 1).“ 

b) Absatz 5 erhält folgende Fassung: 

„(5) Institute, für die die zuständigen Behörden die Ausnah­
men gemäß Artikel 7 Absatz 1 oder Absatz 3 der vorliegenden 
Verordnung gewährt haben, und Institute, die auch gemäß Ar­
tikel 14 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 zugelassen sind, 
sind nicht verpflichtet, die Anforderungen gemäß Teil 7 und 
die damit verbundenen Meldepflichten zur Verschuldensquote 
in Teil 7 A der vorliegenden Verordnung auf Einzelbasis ein­
zuhalten.“ 

5. folgender Artikel wird eingefügt in Teil 1 Titel II Kapitel 2 Ab­
schnitt 1: 

„Artikel 10a 

Anwendung der Aufsichtsanforderungen auf konsolidierter Basis, 
wenn Wertpapierfirmen Mutterunternehmen sind 

Für die Zwecke der Anwendung dieses Kapitels gelten Wertpapier­
firmen als Mutterfinanzholdinggesellschaften in einem Mitgliedstaat 
oder als Unions-Mutterfinanzholdinggesellschaften, wenn diese 
Wertpapierfirmen Mutterunternehmen eines Instituts oder einer die­
ser Verordnung unterliegenden Wertpapierfirma nach Artikel 1 Ab­
satz 2 oder Absatz 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 sind.“ 

6. Artikel 11 Absatz 4 erhält folgende Fassung: 

„(4) EU-Mutterinstitute erfüllen Teil 6 und Artikel 430 Absatz 1 
Buchstabe d dieser Verordnung auf Basis ihrer konsolidierten Lage, 
sofern die Gruppe ein oder mehrere Kreditinstitute oder Wertpapier­
firmen umfasst, die für die Erbringung der in Anhang I Abschnitt A 
Nummern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Wert­
papierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten zugelassen sind. 

▼B
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Wurde eine Ausnahme nach Artikel 8 Absätze 1 bis 5 gewährt, 
erfüllen die Institute und gegebenenfalls die Finanzholdinggesell­
schaften oder gemischten Finanzholdinggesellschaften, die Teil ei­
ner Liquiditätsuntergruppe sind, Teil 6 und Artikel 430 Absatz 1 
Buchstabe d der vorliegenden Verordnung auf konsolidierter Basis 
oder auf teilkonsolidierter Basis der Liquiditätsuntergruppe.“ 

7. Artikel 15, 16 und 17 werden gestrichen. 

8. Artikel 81 Absatz 1 Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) Das Tochterunternehmen ist 

i) ein Institut, 

ii) ein Unternehmen, das gemäß den anwendbaren nationalen 
Rechtsvorschriften den Anforderungen dieser Verordnung 
und der Richtlinie 2013/36/EU unterliegt, 

iii) eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft oder 
eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft, die 
den Anforderungen der vorliegenden Verordnung auf teil­
konsolidierter Basis unterliegt, oder eine Investmenthol­
dinggesellschaft, die den Anforderungen der Verordnung 
(EU) 2019/2033 auf konsolidierter Basis unterliegt, 

iv) eine Wertpapierfirma, 

v) eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft in ei­
nem Drittland, die genauso strengen Aufsichtsanforderun­
gen unterliegt wie sie für Kreditinstitute dieses Drittlands 
gelten, und bezüglich derer die Kommission gemäß Arti­
kel 107 Absatz 4 einen Beschluss erlassen hat, dass diese 
Aufsichtsanforderungen den in dieser Verordnung enthal­
tenen Vorschriften mindestens gleichwertig sind,“ 

9. Artikel 82 Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) Das Tochterunternehmen ist 

i) ein Institut, 

ii) ein Unternehmen, das gemäß den anwendbaren nationalen 
Rechtsvorschriften den Anforderungen dieser Verordnung 
und der Richtlinie 2013/36/EU unterliegt, 

iii) eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft oder 
eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft, die 
den Anforderungen der vorliegenden Verordnung auf teil­
konsolidierter Basis unterliegt, oder eine Investmenthol­
dinggesellschaft, die den Anforderungen der Verordnung 
(EU) 2019/2033 auf konsolidierter Basis unterliegt, 

iv) eine Wertpapierfirma, 
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v) eine zwischengeschaltete Finanzholdinggesellschaft in ei­
nem Drittland, die genauso strengen Aufsichtsanforderun­
gen unterliegt wie sie für Kreditinstitute dieses Drittlands 
gelten, und bezüglich derer die Kommission gemäß Arti­
kel 107 Absatz 4 einen Beschluss erlassen hat, dass diese 
Aufsichtsanforderungen den in dieser Verordnung enthal­
tenen Vorschriften mindestens gleichwertig sind,“ 

10. Artikel 84 wird wie folgt geändert: 

▼C2 
a) Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„(1) Die Institute ermitteln den Betrag der Minderheitsbetei­
ligungen eines Tochterunternehmens, die dem konsolidierten 
harten Kernkapital zugerechnet werden, indem sie von den Min­
derheitsbeteiligungen des betreffenden Unternehmens das Ergeb­
nis der Multiplikation des unter Buchstabe a genannten Betrags 
mit dem unter Buchstabe b genannten Prozentsatz abziehen, wie 
folgt: 

a) hartes Kernkapital des Tochterunternehmens, abzüglich des 
niedrigeren Wertes 

i) des Betrags des harten Kernkapitals des betreffenden 
Tochterunternehmens, der erforderlich ist, um 

— die Summe aus der Anforderung nach Artikel 92 Ab­
satz 1 Buchstabe a der vorliegenden Verordnung, den 
Anforderungen nach den Artikeln 458 und 459 der 
vorliegenden Verordnung, den speziellen Eigenmittel­
anforderungen nach Artikel 104 der Richtlinie 
2013/36/EU, der kombinierten Kapitalpufferanforde­
rung im Sinne des Artikels 128 Nummer 6 jener 
Richtlinie und etwaigen zusätzlichen lokalen aufsichts­
rechtlichen Vorschriften dritter Länder zu erreichen, 
soweit das harte Kernkapital diese Anforderungen er­
füllen muss; 

— (wenn das Tochterunternehmen eine Wertpapierfirma 
ist) die Summe aus der Anforderung nach Artikel 11 
der Verordnung (EU) 2019/2033, den speziellen Ei­
genmittelanforderungen nach Artikel 39 Absatz 2 
Buchstabe a der Richtlinie (EU) 2019/2034 über die 
Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und etwaigen 
zusätzlichen lokalen aufsichtsrechtlichen Vorschriften 
dritter Länder zu erreichen, soweit das harte Kernkapi­
tal diese Anforderungen erfüllen muss; 

ii) des sich auf jenes Tochterunternehmen beziehenden Be­
trags des konsolidierten harten Kernkapitals, der auf kon­
solidierter Basis erforderlich ist, um die Summe aus der 
Anforderung nach Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe a der 
vorliegenden Verordnung, den Anforderungen nach den 
Artikeln 458 und 459 der vorliegenden Verordnung, 
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den speziellen Eigenmittelanforderungen nach Artikel 104 
der Richtlinie 2013/36/EU, der kombinierten Kapitalpuf­
feranforderung im Sinne des Artikels 128 Nummer 6 jener 
Richtlinie und etwaigen zusätzlichen lokalen aufsichts­
rechtlichen Vorschriften dritter Länder zu erreichen, so­
weit das harte Kernkapital diese Anforderungen erfüllen 
muss; 

b) Minderheitsbeteiligungen des Tochterunternehmens, aus­
gedrückt als Prozentanteil aller Posten des harten Kernkapi­
tals des betreffenden Unternehmens.“ 

▼B 
b) Absatz 3 erhält folgende Fassung: 

„(3) Sieht eine zuständige Behörde gemäß Artikel 7 der vor­
liegenden Verordnung oder gegebenenfalls gemäß Artikel 6 der 
Verordnung (EU) 2019/2033 von der Anwendung der Aufsicht­
sanforderungen auf Einzelbasis ab, werden Minderheitsbetei­
ligungen innerhalb der Tochterunternehmen, für die die Aus­
nahme gilt, nicht den Eigenmitteln auf teilkonsolidierter bzw. 
konsolidierter Basis zugerechnet.“ 

11. Artikel 85 wird wie folgt geändert: 

▼C2 
a) Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„(1) Die Institute ermitteln den Betrag des zu den konsoli­
dierten Eigenmitteln zählenden qualifizierten Kernkapitals eines 
Tochterunternehmens, indem sie von dem qualifizierten Kern­
kapital des betreffenden Unternehmens das Ergebnis der Multi­
plikation des unter Buchstabe a genannten Betrags mit dem 
unter Buchstabe b genannten Prozentsatz abziehen, wie folgt: 

a) Kernkapital des Tochterunternehmens, abzüglich des niedri­
geren Wertes 

i) des Betrags des Kernkapitals des betreffenden Tochter­
unternehmens, der erforderlich ist, um 

— die Summe aus der Anforderung nach Artikel 92 Ab­
satz 1 Buchstabe b der vorliegenden Verordnung, den 
Anforderungen nach den Artikeln 458 und 459 der 
vorliegenden Verordnung, den speziellen Eigenmittel­
anforderungen nach Artikel 104 der Richtlinie 
2013/36/EU, der kombinierten Kapitalpufferanforde­
rung im Sinne des Artikels 128 Nummer 6 jener 
Richtlinie und etwaigen zusätzlichen lokalen auf­
sichtsrechtlichen Vorschriften dritter Länder zu errei­
chen, soweit das Kernkapital diese Anforderungen er­
füllen muss; 
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— wenn das Tochterunternehmen eine Wertpapierfirma 
ist — die Summe aus der Anforderung nach Artikel 11 
der Verordnung 2019/2033, den spezifischen Eigen­
mittelanforderungen nach Artikel 39 Absatz 2 Buch­
stabe a der Richtlinie 2019/2034 und etwaigen zusätz­
lichen lokalen aufsichtsrechtlichen Vorschriften dritter 
Länder zu erreichen, soweit das Kernkapital diese An­
forderungen erfüllen muss; 

ii) des sich auf das Tochterunternehmen beziehenden Betrags 
des konsolidierten Kernkapitals, der auf konsolidierter Ba­
sis erforderlich ist, um die Summe aus der Anforderung 
nach Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe b der vorliegenden 
Verordnung, den Anforderungen nach den Artikeln 458 
und 459 der vorliegenden Verordnung, den speziellen 
Eigenmittelanforderungen nach Artikel 104 der Richtlinie 
2013/36/EU, der kombinierten Kapitalpufferanforderung 
im Sinne des Artikels 128 Nummer 6 jener Richtlinie 
und etwaigen zusätzlichen lokalen aufsichtsrechtlichen 
Vorschriften dritter Länder zu erreichen, soweit das Kern­
kapital diese Anforderungen erfüllen muss; 

b) qualifiziertes Kernkapital des Tochterunternehmens, aus­
gedrückt als Prozentanteil aller Posten des harten Kernkapi­
tals und zusätzlichem Kernkapital des betreffenden Unterneh­
mens.“ 

▼B 
b) Absatz 3 erhält folgende Fassung: 

„(3) Sieht eine zuständige Behörde gemäß Artikel 7 der vor­
liegenden Verordnung bzw. gemäß Artikel 6 der Verord­
nung (EU) 2019/2033 von der Anwendung der Aufsichtsanfor­
derungen auf Einzelbasis ab, werden Instrumente des Kernkapi­
tals innerhalb der Tochterunternehmen, für die die Ausnahme 
gilt, nicht den Eigenmitteln auf teilkonsolidierter bzw. konsoli­
dierter Basis zugerechnet.“ 

12. Artikel 87 wird wie folgt geändert: 

▼C2 
a) Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„(1) Die Institute ermitteln den Betrag der zu den konsoli­
dierten Eigenmitteln zählenden qualifizierten Eigenmittel eines 
Tochterunternehmens, indem sie von den qualifizierten Eigen­
mitteln des betreffenden Unternehmens das Ergebnis der Multi­
plikation des unter Buchstabe a genannten Betrags mit dem 
unter Buchstabe b genannten Prozentsatz abziehen, wie folgt: 

a) Eigenmittel des Tochterunternehmens, abzüglich des niedri­
geren Wertes 

i) des Betrags der Eigenmittel des Tochterunternehmens, der 
erforderlich ist, um 
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— die Summe aus der Anforderung nach Artikel 92 Ab­
satz 1 Buchstabe c der vorliegenden Verordnung, den 
Anforderungen nach den Artikeln 458 und 459 der 
vorliegenden Verordnung, den speziellen Eigenmittel­
anforderungen nach Artikel 104 der Richtlinie 
2013/36/EU, der kombinierten Kapitalpufferanforde­
rung im Sinne des Artikels 128 Nummer 6 jener 
Richtlinie und etwaigen zusätzlichen lokalen auf­
sichtsrechtlichen Vorschriften dritter Länder zu 
erreichen; 

— wenn das Tochterunternehmen eine Wertpapierfirma 
ist — die Summe aus der Anforderung nach Artikel 11 
der Verordnung (EU) 2019/2033, den spezifischen Ei­
genmittelanforderungen nach Artikel 39 Absatz 2 
Buchstabe a der Richtlinie 2019/2034 und etwaigen 
zusätzlichen lokalen aufsichtsrechtlichen Vorschriften 
dritter Länder zu erreichen; 

ii) des sich auf das Tochterunternehmen beziehenden Betrags 
der Eigenmittel, der auf konsolidierter Basis erforderlich 
ist, um die Summe aus der Anforderung nach Artikel 92 
Absatz 1 Buchstabe c der vorliegenden Verordnung, den 
Anforderungen nach den Artikeln 458 und 459 der vor­
liegenden Verordnung, den speziellen Eigenmittelanforde­
rungen nach Artikel 104 der Richtlinie 2013/36/EU, der 
kombinierten Kapitalpufferanforderung im Sinne des Ar­
tikels 128 Nummer 6 jener Richtlinie und etwaigen zu­
sätzlichen lokalen aufsichtsrechtlichen Vorschriften dritter 
Länder zu erreichen; 

b) qualifizierte Eigenmittel des Unternehmens, ausgedrückt als 
Prozentanteil der Summe aller Posten des harten Kernkapi­
tals, des zusätzlichen Kernkapitals und des Ergänzungskapi­
tals des betreffenden Unternehmens, mit Ausnahme der in 
Artikel 62 Buchstaben c und d genannten Beträge.“; 

▼B 
b) Absatz 3 erhält folgende Fassung: 

„(3) Sieht eine zuständige Behörde gemäß Artikel 7 der vor­
liegenden Verordnung bzw. gemäß Artikel 6 der Verordnung 
2019/2033 von der Anwendung der Aufsichtsanforderungen 
auf Einzelbasis ab, werden Eigenmittelinstrumente innerhalb 
der Tochterunternehmen, für die die Ausnahme gilt, nicht den 
Eigenmitteln auf teilkonsolidierter bzw. konsolidierter Basis zu­
gerechnet.“ 

13. Artikel 93 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 3 wird gestrichen. 

b) Die Absätze 4, 5 und 6 erhalten folgende Fassung: 

„(4) Wenn die Kontrolle über ein Institut, das unter die in 
Absatz 2 genannte Kategorie fällt, von einer anderen natürlichen 
oder juristischen Person als derjenigen übernommen wird, die 
zuvor die Kontrolle über das Institut ausgeübt hat, so muss der 
Betrag der Eigenmittel dieses Instituts den als Anfangskapital 
geforderten Betrag erreichen. 

▼C2
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(5) Bei einem Zusammenschluss von zwei oder mehr Institu­
ten der in Absatz 2 genannten Kategorie darf der Betrag der 
Eigenmittel des aus dem Zusammenschluss hervorgehenden In­
stituts nicht unter die zum Zeitpunkt des Zusammenschlusses 
bestehende Summe der Eigenmittel der zusammengeschlossenen 
Institute fallen, bis der als Anfangskapital geforderte Betrag er­
reicht wird. 

(6) Ist es nach Ansicht der zuständigen Behörden erforder­
lich, dass die Anforderung nach Absatz 1 erfüllt wird, um die 
Solvenz eines Instituts sicherzustellen, so kommen die Absätze 
2, 4 und 5 nicht zur Anwendung.“ 

14. Teil 3 Titel I Kapitel 1 Abschnitt 2 (Artikel 95 bis 98) wird am 
26. Juni 2026 gestrichen. 

15. Artikel 119 Absatz 5 erhält folgende Fassung: 

„(5) Risikopositionen gegenüber Finanzinstituten, die von den 
zuständigen Behörden zugelassen wurden und beaufsichtigt werden 
und hinsichtlich der Robustheit vergleichbaren Aufsichtsvorschrif­
ten unterliegen wie Institute, werden wie Risikopositionen gegen­
über Instituten behandelt. 

Für die Zwecke dieses Absatzes gelten die Aufsichtsanforderungen 
der Verordnung (EU) 2019/2033 als den Anforderungen an Institute 
in Bezug auf die Robustheit gleichwertig.“ 

16. Artikel 162 Absatz 3 Unterabsatz 2 Buchstabe a erhält folgende 
Fassung: 

„a) Risikopositionen gegenüber Instituten oder Wertpapierfirmen, 
die sich aus der Abwicklung von Fremdwährungsverbindlich­
keiten ergeben,“ 

17. Artikel 197 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 1 Buchstabe c erhält folgende Fassung: 

„c) Schuldverschreibungen von Instituten oder Wertpapierfir­
men, deren Wertpapiere eine Bonitätsbeurteilung einer 
ECAI haben, die von der EBA gemäß den Bestimmungen 
des Kapitels 2 über die Risikogewichtung von Risikoposi­
tionen gegenüber Instituten mit einer Bonitätsstufe von min­
destens 3 gleichgesetzt wird,“ 

b) In Absatz 4 erhält der Einleitungsteil folgende Fassung: 

„(4) Ein Institut darf Schuldverschreibungen anderer Institute, 
die keine Bonitätsbeurteilung einer ECAI haben, als Sicherheit 
verwenden, wenn folgende Kriterien erfüllt sind:“ 

▼B
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18. In Artikel 200 erhält Buchstabe c folgende Fassung: 

„c) von Drittinstituten oder Wertpapierfirmen emittierte Instru­
mente, die von diesem Institut oder von dieser Wertpapierfirma 
auf Verlangen zurückgekauft werden.“ 

19. In Artikel 202 erhält der Eingangsteil folgende Fassung: 

„Ein Institut darf Institute, Wertpapierfirmen, Versicherungs- und 
Rückversicherungsgesellschaften sowie Exportversicherungsagentu­
ren als Steller von Absicherungen ohne Sicherheitsleistung, die die 
Voraussetzungen für die Behandlung nach Artikel 153 Absatz 3 
erfüllen, nutzen, wenn diese alle folgenden Bedingungen erfüllen:“ 

20. Artikel 224 Absatz 6 erhält folgende Fassung: 

„(6) Bei unbeurteilten Schuldverschreibungen von Instituten oder 
Wertpapierfirmen, die nach Artikel 197 Absatz 4 anerkannt werden 
können, wird die gleiche Volatilitätsanpassung vorgenommen wie 
bei Titeln von Instituten oder Unternehmen, deren Bonitätsbeurtei­
lung mit den Bonitätsstufen 2 oder 3 gleichgesetzt wird.“ 

21. In Artikel 227 Absatz 3 wird folgender Buchstabe eingefügt: 

„ba) Wertpapierfirmen,“ 

22. Artikel 243 Absatz 1 Unterabsatz 2 erhält folgende Fassung: 

„Im Fall von Handelsforderungen findet Unterabsatz 1 Buchstabe b 
keine Anwendung, wenn das Kreditrisiko dieser Handelsforderun­
gen in vollem Umfang durch eine anerkennungsfähige Besicherung 
nach Kapitel 4 gedeckt ist, vorausgesetzt, dass es sich in diesem 
Fall beim Sicherungsgeber um ein Institut, eine Wertpapierfirma, 
ein Versicherungsunternehmen oder ein Rückversicherungsunter­
nehmen handelt.“ 

23. Artikel 382 Absatz 4 Buchstabe b erhält folgende Fassung: 

„b) gruppeninterne Geschäfte gemäß Artikel 3 der Verord­
nung (EU) Nr. 648/2012, sofern nicht die Mitgliedstaaten na­
tionale Rechtsvorschriften erlassen, die eine strukturelle Tren­
nung innerhalb einer Gruppe gebieten, in welchem Fall die 
zuständigen Behörden vorschreiben können, dass solche grup­
peninternen Geschäfte zwischen strukturell getrennten Institu­
ten in die Eigenmittelanforderungen einfließen;“ 

24. Artikel 388 wird gestrichen. 

▼C2 
25. Artikel 395 Absatz 1 Unterabsatz 1 erhält folgende Fassung: 

▼B
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„(1) Ein Institut hält gegenüber einem Kunden oder einer Gruppe 
verbundener Kunden nach Berücksichtigung der Wirkung der Kre­
ditrisikominderung gemäß den Artikeln 399 bis 403 keine Risiko­
position, deren Wert 25 % seines Kernkapitals übersteigt. Ist der 
Kunde ein Institut oder eine Wertpapierfirma oder gehört zu einer 
Gruppe verbundener Kunden ein oder mehr als ein Institut oder 
eine oder mehrere Wertpapierfirmen, so darf der Risikopositions­
wert den jeweils höheren Wert von entweder 25 % des Kernkapitals 
oder 150 Mio. EUR nicht übersteigen, sofern nach Berücksichti­
gung der Wirkung der Kreditrisikominderung gemäß den Artikeln 
399 bis 403 die Summe der Risikopositionswerte gegenüber sämt­
lichen verbundenen Kunden, die keine Institute oder Wertpapierfir­
men sind, 25 % des Kernkapitals des Instituts nicht übersteigt.“ 

▼B 
26. Artikel 402 Absatz 3 wird wie folgt geändert: 

a) Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) Die Gegenpartei ist ein Institut oder eine Wertpapierfirma;“ 

b) Buchstabe e erhält folgende Fassung: 

„(e) das Institut meldet gemäß Artikel 394 den zuständigen 
Behörden den Gesamtbetrag der Risikopositionen gegen­
über jedem anderen Institut oder jeder anderen Wertpapier­
firma, die gemäß diesem Absatz behandelt werden.“ 

27. Artikel 412 Absatz 4a erhält folgende Fassung: 

„(4a) Der in Artikel 460 Absatz 1 genannte delegierte Rechtsakt 
findet auf die Institute Anwendung.“ 

28. Artikel 422 Absatz 8 Buchstabe a Ziffer i erhält folgende Fassung: 

„i) ein Mutter- oder ein Tochterunternehmen des Instituts oder der 
Wertpapierfirma oder ein anderes Tochterunternehmen dessel­
ben Mutterinstituts oder derselben Mutterwertpapierfirma,“ 

29. Artikel 428a Buchstabe d wird gestrichen. 

30. In Artikel 430b wird Absatz 1 wie folgt geändert: 

„(1) Ab dem Geltungsbeginn des delegierten Rechtsakts nach 
Artikel 461a melden Kreditinstitute, die weder die in Artikel 94 
Absatz 1 genannten Bedingungen noch die in Artikel 325a Absatz 
1 genannten Bedingungen erfüllen, für alle ihre Handelsbuchposi­
tionen und alle ihre Nicht-Handelsbuchpositionen, die Fremdwäh­
rungs- oder Warenpositionsrisiken ausgesetzt sind, die Ergebnisse 
der Berechnung unter Zugrundelegung des alternativen Standard­
ansatzes gemäß Teil 3 Titel IV Kapitel 1a auf derselben Basis, 
wie diese Institute die Pflichten gemäß Artikel 92 Absatz 3 Buch­
stabe b Ziffer i und Buchstabe c melden.“ 

▼C2
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31. In Artikel 456 Absatz 1 werden die Buchstaben f und g gestrichen. 

32. Artikel 493 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„Bis zum 26. Juni 2021 gelten die Bestimmungen in Bezug auf 
Großkredite gemäß den Artikeln 387 bis 403 der vorliegenden 
Verordnung nicht für Wertpapierfirmen, deren Haupttätigkeit 
ausschließlich in der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen 
oder Tätigkeiten im Zusammenhang mit den Finanzinstrumenten 
gemäß Anhang I Abschnitt C Nummern 5, 6, 7, 9, 10 und 11 
der Richtlinie 2014/65/EU besteht und für die die Richtlinie 
2004/39/EG des Europäischen Parlaments und des Rates (*) 
am 31. Dezember 2006 nicht galt. 

___________ 
(*) Richtlinie 2004/39/EG des Europäischen Parlaments und des 

Rates vom 21. April 2004 über Märkte für Finanzinstru­
mente, zur Änderung der Richtlinien 85/611/EWG und 
93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung 
der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (ABl. L 145 vom 
30.4.2004, S. 1).“ 

b) Absatz 2 wird gestrichen. 

▼C2 
33. Artikel 498 wird wie folgt geändert 

„Artikel 498 

Ausnahme für Warenhändler 

Bis zum 26. Juni 2021 gelten die Bestimmungen dieser Verordnung 
in Bezug auf Eigenmittelanforderungen nicht für Wertpapierfirmen, 
deren Haupttätigkeit ausschließlich in der Erbringung von Wert­
papierdienstleistungen oder Tätigkeiten im Zusammenhang mit 
den Finanzinstrumenten gemäß Anhang I Abschnitt C Nummern 
5, 6, 7, 9 und 11 der Richtlinie 2014/65/EU besteht und für die 
die Richtlinie 2004/39/EG am 31. Dezember 2006 nicht galt.“ 

▼B 
34. In Artikel 508 werden die Absätze 2 und 3 gestrichen. 

35. In Anhang I erhält Absatz 1 Buchstabe d folgende Fassung: 

„d) Indossamente auf Wechsel, die nicht die Unterschrift eines 
anderen Instituts oder einer anderen Wertpapierfirma tragen,“ 

36. Anhang III wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 3 Buchstabe b erhält folgende Fassung: 

„b) sie stellen keine Verbindlichkeit eines Instituts oder einer 
Wertpapierfirma oder seiner bzw. ihrer verbundenen Unter­
nehmen dar,“ 

b) Absatz 5 Buchstabe b erhält folgende Fassung: 

„b) sie stellen keine Verbindlichkeit eines Instituts oder einer 
Wertpapierfirma oder seiner bzw. ihrer verbundenen Unter­
nehmen dar,“ 

▼B
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c) Absatz 6 Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) sie stellen keine Forderung an eine Verbriefungszweck­
gesellschaft, ein Institut oder eine Wertpapierfirma oder ei­
nes seiner bzw. ihrer verbundenen Unternehmen dar,“ 

d) Absatz 7 erhält folgende Fassung: 

„(7) nicht unter die Nummern 3 bis 6 fallende übertragbare 
Wertpapiere, denen gemäß Teil 3 Titel II Kapitel 2 ein 
Risikogewicht von 50 % oder besser zugewiesen werden 
kann oder deren Kreditqualität intern als gleichwertig beur­
teilt wird und die keine Forderung an eine Verbriefungs­
zweckgesellschaft, ein Institut oder eine Wertpapierfirma 
oder eines seiner bzw. ihrer verbundenen Unternehmen 
darstellen,“ 

e) Absatz 11 erhält folgende Fassung: 

„(11) börsengehandelte, zentral abgerechnete Stammaktien, die 
Bestandteil eines wichtigen Aktienindexes sind, auf die 
Landeswährung des Mitgliedstaats lauten und nicht von 
einem Institut oder einer Wertpapierfirma oder einem sei­
ner bzw. ihrer verbundenen Unternehmen begeben wur­
den,“ 

Artikel 63 

Änderung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 

Die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 wird wie folgt geändert: 

1. In Artikel 1 wird folgender Absatz eingefügt: 

„(4a) Titel VII Kapitel 1 dieser Verordnung findet auch auf Dritt­
landfirmen Anwendung, die innerhalb der Union Wertpapierdienst­
leistungen erbringen oder Anlagetätigkeiten ausüben.“ 

2. Der Titel des Titels III erhält folgende Fassung: 

„TRANSPARENZ FÜR SYSTEMATISCHE INTERNALISIE­
RER UND WERTPAPIERFIRMEN, DIE OTC HANDELN, 
UND TICK-GRÖßEN-SYSTEM FÜR SYSTEMATISCHE IN­
TERNALISIERER“ 

3. Folgender Artikel wird eingefügt: 

„Artikel 17a 

Tick-Größen 

Die Kursofferten systematischer Internalisierer, die Kursvorteile bei 
solchen Offerten und die Ausführungspreise müssen im Einklang 
mit den Tick-Größen stehen, die gemäß Artikel 49 der Richtlinie 
2014/65/EU festgelegt worden sind. 

Die Anwendung von Tick-Größen hindert systematische Internali­
sierer nicht daran, Aufträge mit großem Volumen beim Mittelwert 
zwischen den aktuellen Geld- und Briefkursen zusammenzuführen.“ 

▼B
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4. Artikel 46 wird wie folgt geändert: 

a) In Absatz 2 wird folgender Buchstabe angefügt: 

„d) die Firma hat die erforderlichen Vorkehrungen für die Mel­
dung der in Absatz 6a genannten Informationen getroffen 
und verfügt über die dafür erforderlichen Verfahren.“ 

b) In Absatz 4 erhält Unterabsatz 5 folgende Fassung: 

„Mitgliedstaaten können Drittlandfirmen gestatten, im Einklang 
mit den innerstaatlichen Vorschriften für geeignete Gegenpar­
teien oder professionelle Kunden im Sinne von Anhang II Ab­
schnitt 1 der Richtlinie 2014/65/EU, die in ihrem Hoheitsgebiet 
ansässig oder niedergelassen sind, Wertpapierdienstleistungen zu 
erbringen oder Anlagetätigkeiten zusammen mit Nebendienstleis­
tungen auszuüben, wenn die Kommission keinen Beschluss nach 
Artikel 47 Absatz 1 erlassen hat, oder wenn ein solcher Be­
schluss erlassen wurde aber nicht mehr gilt oder die betreffenden 
Dienstleistungen oder Tätigkeiten nicht umfasst.“ 

c) Absatz 5 Unterabsatz 3 erhält folgende Fassung: 

„Wenn geeignete Gegenparteien oder professionelle Kunden im 
Sinne von Anhang II Abschnitt 1 der Richtlinie 2014/65/EU, die 
in ihrem Hoheitsgebiet ansässig oder niedergelassen sind, aus­
schließlich in Eigeninitiative die Erbringung einer Wertpapier­
dienstleistung oder die Ausübung einer Anlagetätigkeit durch 
eine Drittlandfirma veranlassen, stellen die Mitgliedstaaten si­
cher, dass dieser Artikel nicht für die Erbringung dieser Dienst­
leistung oder die Ausübung dieser Tätigkeit durch die Drittland­
firma, einschließlich Beziehungen, die in direktem Zusammen­
hang mit der Erbringung dieser Dienstleistung oder der Aus­
übung dieser Tätigkeit stehen, gilt. Wenn eine Drittlandfirma 
— auch über ein Unternehmen, das in ihrem Namen handelt 
oder enge Verbindungen zu dieser Drittlandfirma hat, oder 
eine andere im Namen dieses Unternehmens handelnde Person 
— sich aktiv um Kunden oder potenzielle Kunden in der Union 
bemüht, darf dies nicht als ein Dienst angesehen werden, der auf 
eigene ausschließliche Veranlassung des Kunden erbracht wird; 
dies gilt unbeschadet von gruppeninternen Beziehungen. Die 
Drittlandfirma ist aufgrund der Initiative solcher Kunden nicht 
dazu befugt, neue Kategorien von Anlageprodukten oder Wert­
papierdienstleistungen an diese Person zu vermarkten.“ 

d) Die folgenden Absätze werden eingefügt: 

„(6a) Drittlandfirmen, die gemäß diesem Artikel Dienstleistun­
gen erbringen oder Tätigkeiten ausüben, melden der 
ESMA jährlich Folgendes: 

a) Umfang und Bandbreite der von den Firmen in der 
Union erbrachten Dienstleistungen und ausgeübten Tätig­
keiten, einschließlich der geografischen Verteilung auf 
die Mitgliedstaaten; 

▼B
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b) für Firmen, welche die in Anhang I Abschnitt A Num­
mer 3 der Richtlinie 2014/65/EU genannte Tätigkeit aus­
üben, ihre monatliche Mindest-, Durchschnitts- und 
Höchstrisikoposition gegenüber Gegenparteien aus der 
EU; 

c) für Firmen, welche die in Anhang I Abschnitt A Num­
mer 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannte Dienstleistung 
erbringen, den Gesamtwert der von Gegenparteien aus 
der EU stammenden Finanzinstrumente, bei denen die 
Übernahme der Emission oder die Platzierung mit fester 
Übernahmeverpflichtung während der vorausgegangenen 
zwölf Monate durchgeführt wurde; 

d) Umsatz und Gesamtwert der Vermögenswerte, die den 
unter Buchstabe a genannten Dienstleistungen und Tätig­
keiten entsprechen; 

e) die Tatsache, ob Vorkehrungen für den Anlegerschutz 
getroffen wurden, sowie eine ausführliche Beschreibung 
dieser Vorkehrungen; 

f) Grundsätze und Vorkehrungen der Firma für das Risiko­
management in Bezug auf die Erbringung bzw. Aus­
übung der unter Buchstabe a genannten Dienstleistungen 
und Tätigkeiten; 

g) die Unternehmensführungsregelung und Inhaber von 
Schlüsselfunktionen für die Tätigkeiten der Firma in 
der Union; 

h) alle sonstigen Informationen, die erforderlich sind, damit 
die ESMA oder die zuständigen Behörden ihre Aufgaben 
im Einklang mit dieser Verordnung wahrnehmen kön­
nen. 

Die ESMA übermittelt die Angaben, die sie gemäß diesem 
Absatz erhalten hat, den zuständigen Behörden der Mitglied­
staaten, wenn eine Drittlandfirma gemäß diesem Artikel 
Wertpapierdienstleistungen erbringt oder Anlagetätigkeiten 
ausübt. 

Wenn dies für die Erfüllung der Aufgaben der ESMA oder 
der zuständigen Behörden gemäß der vorliegenden Verord­
nung erforderlich ist, kann die ESMA, auch auf Ersuchen 
der zuständigen Behörde der Mitgliedstaaten, in denen eine 
Drittlandfirma gemäß diesem Artikel Wertpapierdienstleis­
tungen erbringt oder Anlagetätigkeiten ausübt, Drittlandfir­
men, die gemäß dem vorliegenden Artikel Dienstleistungen 
erbringen oder Tätigkeiten ausüben, um weitere Angaben zu 
deren Geschäftsbetrieb ersuchen. 

(6b) Wenn eine Drittlandfirma gemäß diesem Artikel Dienstleis­
tungen erbringt oder Tätigkeiten ausübt, hält sie die Daten 
über sämtliche Aufträge und sämtliche Geschäfte in der 
Union mit Finanzinstrumenten, die sie entweder für eigene 
Rechnung oder im Namen ihrer Kunden getätigt hat, fünf 
Jahre zur Verfügung der ESMA. 

▼B
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Auf Ersuchen der zuständigen Behörde eines Mitglied­
staats, in dem eine Drittlandfirma gemäß diesem Artikel 
Wertpapierdienstleistungen erbringt oder Anlagetätigkeiten 
ausübt, greift die ESMA auf die einschlägigen Daten zu, 
die gemäß Unterabsatz 1 zu ihrer Verfügung gehalten wer­
den, und macht diese Daten der ersuchenden zuständigen 
Behörde zugänglich. 

(6c) Wenn eine Drittlandfirma bei einer Untersuchung oder ei­
ner Inspektion vor Ort, die gemäß Artikel 47 Absatz 2 
durchgeführt wird, nicht kooperiert oder einem Ersuchen 
der ESMA gemäß Absatz 6a oder 6b dieses Artikels nicht 
rechtzeitig und nicht in gebührender Weise nachkommt, 
kann die ESMA gemäß Artikel 49 ihre Registrierung wi­
derrufen oder ihre Tätigkeiten vorübergehend verbieten 
oder beschränken.“ 

▼C1 
e) Absatz 7 erhält folgende Fassung: 

„(7) Die ESMA erarbeitet in Abstimmung mit der EBA Ent­
würfe technischer Regulierungsstandards, in denen festgelegt 
wird, welche Informationen die antragstellende Drittlandfirma 
in dem in Absatz 4 genannten Antrag auf Registrierung sowie 
in Bezug auf die gemäß Absatz 6a zu übermittelnden Angaben 
zu übermitteln hat. 

Die ESMA legt diese Entwürfe technischer Regulierungsstan­
dards der Kommission bis zum 26. September 2020 vor. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verord­
nung zu ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten tech­
nischen Regulierungsstandards gemäß den Artikeln 10 bis 14 der 
Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 erlassen werden.“ 

f) Folgender Absatz 8 wird angefügt: 

„(8) Die ESMA erarbeitet Entwürfe technischer Durchfüh­
rungsstandards, in denen das Format für die Übermittlung des 
in Absatz 4 genannten Antrags auf Registrierung und für die 
Meldung der in Absatz 6a genannten Angaben festgelegt wird. 

Die ESMA legt diese Entwürfe technischer Regulierungsstan­
dards der Kommission bis zum 26. September 2020 vor. 

Der Kommission wird die Befugnis übertragen, diese Verord­
nung zu ergänzen, indem die in Unterabsatz 1 genannten tech­
nischen Durchführungsstandards gemäß Artikel 15 der Verord­
nung (EU) Nr. 1095/2010 erlassen werden.“ 

▼B 
5. Artikel 47 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„(1) Die Kommission kann nach dem in Artikel 51 Absatz 
2 genannten Prüfverfahren Beschlüsse im Hinblick auf ein Dritt­
land erlassen, die besagen, dass durch die Rechts- und Aufsichts­
vereinbarungen eines Drittlands Folgendes sichergestellt ist: 

▼B
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a) in diesem Drittland zugelassene Firmen erfüllen im Bereich 
der Aufsichts-, Organisations- und Wohlverhaltensregeln 
rechtsverbindliche Anforderungen, die den Anforderungen 
in dieser Verordnung, in Verordnung (EU) Nr. 575/2013 
und Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäischen Par­
laments und des Rates (*), in der Richtlinie 2013/36/EU, in 
der Richtlinie 2014/65/EU und in der Richtlinie (EU) 
2019/2034 des Europäischen Parlaments und des Rates (**) 
sowie in den gemäß den genannten Gesetzgebungsakten er­
lassenen Durchführungsmaßnahmen gleichwertig sind; 

b) in diesem Drittland zugelassene Firmen unterliegen einer 
wirksamen Beaufsichtigung und Durchsetzung, durch die si­
chergestellt wird, dass sie die geltenden rechtsverbindlichen 
Anforderungen im Bereich der Aufsichts-, Organisations- und 
Wohlverhaltensregeln erfüllen, und 

c) im Rechtsrahmen dieses Drittlands ist ein wirksames, gleich­
wertiges System der Anerkennung von Wertpapierfirmen, die 
nach ausländischen Vorschriften zugelassen sind, vorgesehen. 

In Fällen, in denen davon auszugehen ist, dass der Umfang und 
die Bandbreite der infolge des in Unterabsatz 1 genannten Be­
schlusses von Drittlandfirmen in der Union erbrachten Dienst­
leistungen und ausgeübten Tätigkeiten für die Union systemre­
levant sind, dürfen die in Unterabsatz 1 genannten rechtsver­
bindlichen Anforderungen im Bereich der Aufsichts-, Organisa­
tions- und Wohlverhaltensregeln erst nach einer detaillierten Be­
wertung als mit den Anforderungen der in Unterabsatz 1 ge­
nannten Rechtsakte gleichwertig betrachtet werden. Zu diesem 
Zweck bewertet und berücksichtigt die Kommission auch die 
aufsichtliche Konvergenz zwischen dem betreffenden Drittland 
und der Union. 

(1a) Der Kommission wird die Befugnis übertragen, gemäß 
Artikel 50 delegierte Rechtsakte zu erlassen, um diese Verord­
nung zu ergänzen, indem genauer festgelegt wird, unter welchen 
Umständen davon auszugehen ist, dass der Umfang und die 
Bandbreite der infolge des in Absatz 1 genannten Beschlusses 
von Drittlandfirmen in der Union erbrachten Dienstleistungen 
und ausgeübten Tätigkeiten für die Union systemrelevant sind. 

In Fällen, in denen davon auszugehen ist, dass der Umfang und 
die Bandbreite der von Drittlandfirmen erbrachten Dienstleistun­
gen und ausgeübten Tätigkeiten für die Union systemrelevant 
sind, kann die Kommission besondere operative Bedingungen 
an einen Gleichwertigkeitsbeschluss knüpfen, mit denen sicher­
gestellt würde, dass die ESMA und die nationalen zuständigen 
Behörden über die notwendigen Instrumente verfügen, um eine 
Aufsichtsarbitrage zu verhindern und die Tätigkeiten von gemäß 
Artikel 46 Absatz 2 registrierten Drittlandfirmen in Bezug auf in 
der Union erbrachte Dienstleistungen und ausgeübte Tätigkeiten 
zu überwachen, indem sichergestellt wird, dass diese Firmen 
folgende Anforderungen erfüllen und Pflichten nachkommen: 

▼B
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a) Anforderungen, die den Anforderungen nach den Artikeln 20 
und 21 gleichwertig sind; 

b) Meldepflichten, die den Anforderungen nach Artikel 26 
gleichwertig sind, wenn solche Angaben nicht direkt und 
kontinuierlich im Wege einer Vereinbarung mit der zuständi­
gen Drittlandsbehörde beschafft werden können; 

c) Anforderungen, die den Handelspflichten nach den Artikeln 
23 und 28, sofern zutreffend, gleichwertig sind. 

Bei Erlass des in Absatz 1 dieses Artikels genannten Beschlusses 
berücksichtigt die Kommission, ob das Drittland im Rahmen der 
einschlägigen Unionspolitik als ein für Steuerzwecke nicht ko­
operatives Land oder als Drittland mit hohem Risiko gemäß 
Artikel 9 Absatz 2 der Richtlinie (EU) 2015/849 eingestuft wird. 

(1b) Der Rahmen der Aufsichts-, Organisations- und Wohl­
verhaltensregeln eines Drittlands kann als in Bezug auf seine 
Wirkung gleichwertig betrachtet werden, wenn dieser Rahmen 
sämtliche nachstehend genannten Bedingungen erfüllt: 

a) die Firmen, die in dem Drittland Wertpapierdienstleistungen 
erbringen oder Anlagetätigkeiten ausüben, unterliegen in die­
sem Drittland einer Zulassungspflicht und wirksamer und 
laufender Beaufsichtigungs- und Durchsetzungsverfahren; 

b) die Firmen, die in dem Drittland Wertpapierdienstleistungen 
erbringen oder Anlagetätigkeiten ausüben, unterliegen hinrei­
chenden Kapitalanforderungen. Insbesondere unterliegen Fir­
men, welche die Dienstleistungen erbringen oder die Tätig­
keiten ausüben, die in Anhang I Abschnitt A Nummer 3 oder 
Nummer 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannt sind, Kapita­
lanforderungen, die denen vergleichbar sind, die sie anwen­
den würden, wenn sie in der Union niedergelassen wären; 

c) die Firmen, die in dem Drittland Wertpapierdienstleistungen 
erbringen oder Anlagetätigkeiten ausüben, unterliegen an­
gemessenen, auf Aktionäre und Mitglieder des Leitungs­
organs anwendbaren Anforderungen; 

d) Wertpapierfirmen, die in dem Drittland Wertpapierdienstleis­
tungen erbringen oder Anlagetätigkeiten ausüben, unterliegen 
angemessenen Wohlverhaltens- und Organisationsanforderun­
gen; 

e) Transparenz und Integrität des Marktes sind durch die Ver­
hinderung von Marktmissbrauch durch Insider-Geschäfte und 
Marktmanipulation gewährleistet. 

▼B
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Für den Zweck von Absatz 1a dieses Artikels muss die Kommis­
sion bei der Bewertung der Gleichwertigkeit von Drittlandsvor­
schriften in Bezug auf die Handelspflichten gemäß den Artikeln 
23 und 28 auch bewerten, ob der Rechtsrahmen des Drittlands 
Kriterien für die Benennung von für die Erfüllung der Handels­
pflicht anerkennungsfähigen Handelsplätzen vorsieht, die eine 
ähnliche Wirkung haben wie diejenigen, die im Rahmen dieser 
Verordnung oder der Richtlinie 2014/65/EU festgelegt sind. 

___________ 
(*) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäischen Parlaments 

und des Rates vom 27. November 2019 über Aufsichtsanfor­
derungen an Wertpapierfirmen und zur Änderung der 
Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) 
Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 806/2014 
(ABl. L 314 vom 5.12.2019, S. 1). 

(**) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments 
und des Rates vom 27. November 2019 über die Beauf­
sichtigung von Wertpapierfirmen und zur Änderung der 
Richtlinien 2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 
2013/36/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU (ABl. L 314 
vom 5.12.2019, S. 64).“ 

b) Absatz 2 wird wie folgt geändert: 

i) Buchstabe a erhält folgende Fassung: 

„a) der Mechanismus für den Informationsaustausch zwi­
schen der ESMA und den betreffenden zuständigen 
Drittlandbehörden, einschließlich des Zugangs zu allen 
Informationen über in Drittländern zugelassene Nicht- 
EU-Firmen, die von der ESMA angefordert werden, 
und, falls zutreffend, die Modalitäten der Weitergabe 
solcher Informationen durch die ESMA an die zustän­
digen Behörden der Mitgliedstaaten;“ 

ii) Buchstabe c erhält folgende Fassung: 

„c) die Verfahren zur Koordinierung der Aufsichtstätigkei­
ten, einschließlich Untersuchungen und Inspektionen 
vor Ort, welche die ESMA in Zusammenarbeit mit 
den zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten durch­
führen darf, in denen die Drittlandfirma gemäß Arti­
kel 46 Wertpapierdienstleistungen erbringt oder Anlage­
tätigkeiten ausübt, sofern dies für die Erfüllung der Auf­
gaben der ESMA oder der zuständigen Behörden im 
Einklang mit dieser Verordnung erforderlich ist, nach­
dem die zuständige Drittlandbehörde ordnungsgemäß 
darüber unterrichtet wurde;“ 

iii) folgender Buchstabe wird angefügt: 

„d) die Verfahren für ein Informationsersuchen gemäß Ar­
tikel 46 Absätze 6a und 6b, das die ESMA an eine 
gemäß Artikel 46 Absatz 2 registrierte Drittlandfirma 
richten kann.“ 

▼B
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c) Folgender Absatz 5 wird angefügt: 

„(5) Die ESMA überwacht die regulatorischen und aufsichts­
rechtlichen Entwicklungen, die Durchsetzungspraxis sowie sons­
tige relevante Marktentwicklungen in Drittländern, für die die 
Kommission gemäß Absatz 1 Gleichwertigkeitsbeschlüsse erlas­
sen hat, um zu prüfen, ob die Bedingungen, auf deren Grundlage 
diese Beschlüsse erlassen wurden, nach wie vor erfüllt sind. Die 
ESMA legt der Kommission jährlich einen vertraulichen Bericht 
über ihre Erkenntnisse vor. Die ESMA kann die EBA zu dem 
Bericht konsultieren, sofern sie dies für zweckmäßig erachtet. 

In dem Bericht werden auch die Trends berücksichtigt, die auf 
der Grundlage der gemäß Artikel 46 Absatz 6a erhobenen Daten, 
insbesondere in Bezug auf Firmen, welche die Dienstleistungen 
erbringen oder die Tätigkeiten ausüben, die in Anhang I Ab­
schnitt A Nummern 3 und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannt 
sind, beobachtet wurden.“ 

„(6) Auf der Grundlage des in Absatz 5 genannten Berichts 
legt die Kommission dem Europäischen Parlament und dem Rat 
mindestens einmal jährlich einen Bericht vor. Der Bericht bein­
haltet eine Aufstellung der Gleichwertigkeitsbeschlüsse, die von 
der Kommission im Berichtsjahr erlassen oder widerrufen wur­
den, sowie der von der ESMA gemäß Artikel 49 ergriffenen 
Maßnahmen und liefert eine Begründung dieser Beschlüsse 
und Maßnahmen. 

Der Bericht der Kommission beinhaltet Informationen über die 
Überwachung der regulatorischen und aufsichtsrechtlichen Ent­
wicklungen, die Durchsetzungsverfahren und andere relevante 
Marktentwicklungen in Drittländern, für die Gleichwertigkeits­
beschlüsse erlassen wurden. Er beinhaltet auch eine Bestands­
aufnahme zu der Frage, wie die grenzüberschreitende Erbringung 
von Wertpapierdienstleistungen durch Drittlandfirmen sich gene­
rell entwickelt hat, insbesondere in Bezug auf die Dienstleistun­
gen und Tätigkeiten, die in Anhang I Abschnitt A Nummern 3 
und 6 der Richtlinie 2014/65/EU genannt sind. Der Bericht be­
inhaltet zudem zu gegebener Zeit Informationen über laufende 
Bewertungen der Gleichwertigkeit, welche die Kommission ge­
rade in Bezug auf ein Drittland durchführt.“ 

▼C2 
6. Artikel 49 erhält folgende Fassung: 

„Artikel 49 

Von der ESMA zu ergreifende Maßnahmen 

(1) Die ESMA kann einer Drittlandfirma vorübergehend verbie­
ten, gemäß Artikel 46 Absatz 1 Wertpapierdienstleistungen zu er­
bringen oder Anlagetätigkeiten mit oder ohne Nebendienstleistun­
gen auszuüben, oder diese Dienstleistungen bzw. Tätigkeiten be­
schränken, wenn die Drittlandfirma ein Verbot oder eine Beschrän­
kung, das bzw. die von der ESMA oder der EBA gemäß den 
Artikeln 40 und 41 oder von einer zuständigen Behörde gemäß 
Artikel 42 verhängt wurde, nicht rechtzeitig und nicht in gebühren­
der Weise eingehalten hat oder einem Ersuchen der ESMA gemäß 
Artikel 46 Absätze 6a und 6b nicht rechtzeitig und nicht in gebüh­
render Weise nachgekommen ist, oder wenn die Drittlandfirma bei 
einer Untersuchung oder einer Inspektion vor Ort, die gemäß Ar­
tikel 47 Absatz 2 durchgeführt wird, nicht kooperiert. 

▼B
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(2) Unbeschadet des Absatzes 1 widerruft die ESMA die Regis­
trierung einer Drittlandfirma in dem gemäß Artikel 48 eingerichte­
ten Register, wenn die ESMA die Angelegenheit an die zuständige 
Drittlandbehörde verwiesen hat und diese Behörde keine angemes­
senen Maßnahmen ergriffen hat, um die Anleger oder die ordnungs­
gemäße Funktionsweise der Märkte in der Union zu schützen, oder 
nicht nachgewiesen hat, dass die betreffende Drittlandfirma den im 
Drittland auf sie zutreffenden Anforderungen nachkommt, oder die 
Bedingungen einhält, unter denen ein Beschluss gemäß Artikel 47 
Absatz 1 erlassen wurde, und einer der folgenden Sachverhalte 
zutrifft: 

a) Die ESMA hat fundierte Gründe anhand dokumentierter Nach­
weise, die auch — aber nicht nur — die gemäß Artikel 46 
Absatz 6a übermittelten jährlichen Angaben umfassen, um zu 
glauben, dass eine Drittlandfirma bei der Erbringung von Wert­
papierdienstleistungen und der Ausübung von Anlagetätigkeiten 
in der Union auf eine Art und Weise handelt, die den Anleger­
interessen oder der ordnungsgemäßen Funktionsweise der 
Märkte zuwider läuft; 

b) die ESMA hat fundierte Gründe anhand dokumentierter Nach­
weise, die auch — aber nicht nur — die gemäß Artikel 46 
Absatz 6a übermittelten jährlichen Angaben umfassen, um zu 
glauben, dass eine Drittlandfirma bei der Erbringung von Wert­
papierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten in der Union ernst­
haft gegen die auf sie zutreffenden Bestimmungen des Drittlands 
verstoßen hat, auf deren Grundlage die Kommission den in Ar­
tikel 47 Absatz 1 genannten Beschluss gefasst hat. 

(3) Die ESMA unterrichtet die zuständige Drittlandbehörde von 
ihrer Absicht, zu gegebener Zeit Maßnahmen gemäß Absatz 1 oder 
Absatz 2 zu ergreifen. 

Bei ihrer Entscheidung über gemäß diesem Artikel zu ergreifende 
geeignete Maßnahmen berücksichtigt die ESMA die Art und die 
Schwere des Risikos für die Anleger und die ordnungsgemäße 
Funktionsweise der Märkte in der Union anhand folgender Krite­
rien: 

a) Dauer und Häufigkeit des Risikos; 

b) die Tatsache, ob das Risiko schwerwiegende oder systemische 
Schwächen der Verfahren der Drittlandfirmen aufgedeckt hat; 

c) die Tatsache, ob ein Finanzverbrechen verursacht oder erleichtert 
wurde oder ansonsten mit dem Risiko in Verbindung steht; 

d) die Tatsache, ob das Risiko vorsätzlich oder fahrlässig einge­
gangen wurde. 

Die ESMA unterrichtet die Kommission und die betreffende Dritt­
landfirma unverzüglich über jede gemäß Absatz 1 oder 2 angenom­
mene Maßnahme und veröffentlicht ihren Beschluss auf ihrer Web­
site. 

▼C2
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Die Kommission bewertet, ob die Bedingungen, unter denen ein 
Beschluss nach Artikel 47 Absatz 1 gefasst wurde, im Hinblick 
auf das betreffende Drittland weiter bestehen.“ 

6a. Artikel 50 wird wie folgt geändert: 

a) Absatz 2 erhält folgende Fassung: 

‚(2) Die Befugnis zum Erlass delegierter Rechtsakte gemäß 
Artikel 1 Absatz 9, Artikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, 
Artikel 15 Absatz 5, Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absätze 2 
und 3, Artikel 31 Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 
Absatz 8, Artikel 42 Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10, Artikel 47 
Absatz 1a und Artikel 52 Absätze 10 und 12 wird der Kommis­
sion auf unbestimmte Zeit ab dem 2. Juli 2014 übertragen.‘ 

b) Absatz 3 erhält folgende Fassung: 

‚(3) Die Befugnisübertragung gemäß Artikel 1 Absatz 9, Ar­
tikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 15 Absatz 5, 
Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absätze 2 und 3, Artikel 31 
Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42 
Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10, Artikel 47 Absatz 1a und Ar­
tikel 52 Absätze 10 und 12 kann vom Europäischen Parlament 
oder vom Rat jederzeit widerrufen werden. Der Beschluss über 
den Widerruf beendet die Übertragung der in diesem Beschluss 
angegebenen Befugnis. Er wird am Tag nach seiner Veröffent­
lichung im Amtsblatt der Europäischen Union oder zu einem im 
Beschluss über den Widerruf angegebenen späteren Zeitpunkt 
wirksam. Die Gültigkeit von delegierten Rechtsakten, die bereits 
in Kraft sind, wird von dem Beschluss über den Widerruf nicht 
berührt.‘ 

c) Absatz 5 erhält folgende Fassung: 

‚(5) Ein delegierter Rechtsakt, der gemäß Artikel 1 Absatz 9, 
Artikel 2 Absatz 2, Artikel 13 Absatz 2, Artikel 15 Absatz 5, 
Artikel 17 Absatz 3, Artikel 19 Absätze 2 und 3, Artikel 31 
Absatz 4, Artikel 40 Absatz 8, Artikel 41 Absatz 8, Artikel 42 
Absatz 7, Artikel 45 Absatz 10, Artikel 47 Absatz 1a und Ar­
tikel 52 Absätze 10 oder 12 erlassen wurde, tritt nur in Kraft, 
wenn weder das Europäische Parlament noch der Rat innerhalb 
einer Frist von drei Monaten nach Übermittlung dieses Rechts­
akts an das Europäische Parlament und den Rat Einwände er­
hoben haben oder wenn vor Ablauf dieser Frist das Europäische 
Parlament und der Rat beide der Kommission mitgeteilt haben, 
dass sie keine Einwände erheben werden. Auf Initiative des 
Europäischen Parlaments oder des Rates wird diese Frist um 
drei Monate verlängert.‘ 

▼C2
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7. In Artikel 52 wird folgender Absatz angefügt: 

„(13) Die ESMA beurteilt bis zum 31. Dezember 2020 den Per­
sonal- und Ressourcenbedarf, der sich aus der Wahrnehmung der 
ihr gemäß Artikel 64 der Verordnung (EU) 2019/2033 übertragenen 
Befugnisse und Aufgaben ergibt, und übermittelt dem Europäischen 
Parlament, dem Rat und der Kommission einen Bericht zu dieser 
Beurteilung.“ 

▼B 
8. Artikel 54 Absatz 1 erhält folgende Fassung: 

„(1) Drittlandfirmen können in Übereinstimmung mit den natio­
nalen Regelungen bis drei Jahre nach Annahme eines Beschlusses 
im Zusammenhang mit dem entsprechenden Drittland gemäß Arti­
kel 47 in den Mitgliedstaaten weiterhin Wertpapierdienstleistungen 
erbringen und Anlagetätigkeiten ausüben. Dienstleistungen und Tä­
tigkeiten, die nicht durch einen solchen Beschluss abgedeckt sind, 
dürfen im Rahmen einer nationalen Regelung weiterhin erbracht 
bzw. ausgeübt werden.“ 

Artikel 64 

Änderung der Verordnung (EU) Nr. 806/2014 

Dem Artikel 12a der Verordnung (EU) 806/2014 des Europäischen 
Parlaments und des Rates ( 13 ) wird folgender Absatz angefügt: 

„(3) Gemäß Artikel 65 der Verordnung (EU) 2019/2033 des Euro­
päischen Parlaments und des Rates (*) sind Bezugnahmen auf Artikel 92 
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in der vorliegenden Verordnung in 
Bezug auf die Eigenmittelanforderungen auf Einzelbasis an Wertpapier­
firmen nach Artikel 2 Buchstabe c der vorliegenden Verordnung, die 
nicht Wertpapierfirmen nach Artikel 1 Absatz 2 oder 5 der Verord­
nung (EU) 2019/2033 sind, wie folgt zu verstehen: 

a) Bezugnahmen auf Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe c der Verord­
nung (EU) Nr. 575/2013 in Bezug auf die Gesamtkapitalquote in 
der vorliegenden Verordnung beziehen sich auf Artikel 11 Absatz 
1 der Verordnung (EU) 2019/2033; 

b) Bezugnahmen auf Artikel 92 Absatz 3 der Verordnung (EU) 
Nr. 575/2013 in Bezug auf den Gesamtrisikobetrag in der vorliegen­
den Verordnung beziehen sich auf die geltende Anforderung in Ar­
tikel 11 Absatz 1 der Verordnung (EU) 2019/2033, multipliziert mit 
12,5. 

▼C2 

( 13 ) Verordnung (EU) Nr. 806/2014 des Europäischen Parlaments und des Rates 
vom 15. Juli 2014 zur Festlegung einheitlicher Vorschriften und eines ein­
heitlichen Verfahrens für die Abwicklung von Kreditinstituten und bestimm­
ten Wertpapierfirmen im Rahmen eines einheitlichen Abwicklungsmechanis­
mus und eines einheitlichen Abwicklungsfonds sowie zur Änderung der 
Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 (ABl. L 225 vom 30.7.2014, S. 1).
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Gemäß Artikel 65 der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen 
Parlaments und des Rates (**) gelten Bezugnahmen auf Artikel 104a 
der Richtlinie 2013/36/EU in der vorliegenden Verordnung in Bezug auf 
die zusätzliche Eigenmittelanforderung an Wertpapierfirmen nach Arti­
kel 2 Buchstabe c der vorliegenden Verordnung, die nicht Wertpapier­
firmen nach Artikel 1 Absatz 2 oder 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 
sind, als Bezugnahmen auf Artikel 40 der Richtlinie (EU) 2019/2034. 

___________ 
(*) Verordnung (EU) 2019/2033 des Europäischen Parlaments und des 

Rates vom 27. November 2019 über Aufsichtsanforderungen an 
Wertpapierfirmen und zur Änderung der Verordnungen (EU) 
Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 
und (EU) Nr. 806/2014 (ABl. L 314 vom 5.12.2019, S. 1). 

(**) Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europäischen Parlaments und des 
Rates vom 27. November 2019 über die Beaufsichtigung von 
Wertpapierfirmen und zur Änderung der Richtlinien 2002/87/EG, 
2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU und 
2014/65/EU (ABl. L 314 vom 5.12.2019, S. 64).“ 

TEIL 10 

SCHLUSSBESTIMMUNGEN 

Artikel 65 

Bezugsnahmen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in anderen 
Rechtsakten der Union 

Für die Zwecke der Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen gelten 
Bezugnahmen auf die Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in anderen 
Rechtsakten der Union als Bezugnahmen auf die vorliegende Verord­
nung. 

Artikel 66 

Inkrafttreten und Geltungsbeginn 

(1) Diese Verordnung tritt am zwanzigsten Tag nach ihrer Veröffent­
lichung im Amtsblatt der Europäischen Union in Kraft. 

(2) Sie gilt ab dem 26. Juni 2021. 

(3) Ungeachtet des Absatzes 2: 

a) gelten Artikel 63 Nummern 2 und 3 ab 26. März 2020, 

▼C2 
b) gilt Artikel 62 Nummern 30, 32 und 33 ab 25. Dezember 2019. 

▼B 

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittel­
bar in jedem Mitgliedstaat. 

▼B
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