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EXPOSE DES MOTIFS

1. CONTEXTE DE LA PROPOSITION

. Justification et objectifs de la proposition

L’UE doit consolider les marchés des capitaux pour promouvoir I’investissement, mobiliser
de nouvelles sources de financement pour les entreprises, offrir de meilleures opportunités
aux ménages et renforcer I’Union économique et monétaire. La Commission s’est engagée a
mettre en place tous les ¢léments constitutifs restants pour parachever I'union des marchés
des capitaux (UMC) d’ici a 2019,

Les entreprises d’investissement fournissent aux investisseurs toute une gamme de services
qui leur donnent acceés aux marchés de valeurs mobiliéres et d’instruments dérivés (conseils
d’investissement, gestion de portefeuille, courtage, exécution d’ordres, etc.). Les entreprises
d’investissement et les services qu’elles fournissent constituent un rouage essentiel au bon
fonctionnement de I’UMC. Elles jouent un role important dans la facilitation des flux
d’épargne et d’investissement au sein de I’UE, en offrant différents services utilisés pour
promouvoir une répartition des capitaux et une gestion des risques efficaces.

11 existe des entreprises d’investissement dans tous les Etats membres. Selon les informations
compilées par I’ Autorité bancaire européenne (ABE), fin 2015, on recensait 6 051 entreprises
d’investissement dans 1’Espace économique européen (EEE)?. Il s’agit notamment
d’entreprises qui proposent un ensemble restreint de services a une clientéle de détail pour
I’essentiel, ou d’entreprises offrant des services variés a un large éventail de clients
particuliers, professionnels et industriels.

D’aprés les informations fournies par I’ABE, environ 85 % des entreprises d’investissement
de ’EEE exercent des activités qui se limitent a:

° donner des conseils en matiére d’investissement;
° recevoir et transmettre des ordres;
o gérer des portefeuilles; et

° exécuter des ordres.

Servant d’importante plaque tournante pour les marchés des capitaux et les activités
d’investissement, le Royaume-Uni est le pays qui compte le plus grand nombre d’entreprises
d’investissement de ’EEE (prés de la moitié d’entre elles y sont implantées), suivi par
I’Allemagne, la France, les Pays-Bas et DI’Espagne. La plupart des entreprises
d’investissement de I’EEE sont de petites ou moyennes entreprises. L’ABE estime
qu’environ huit entreprises d’investissement, largement concentrées au Royaume-Uni,
contrdlent environ 80 % des actifs de toutes les entreprises d’investissement de I’EEE.

! Voir la communication sur I’examen a mi-parcours du plan d’action concernant 1’union des marchés des

capitaux, COM(2017) 292 final du 8 juin 2017; et la communication de la Commission intitulée «Renforcer la
surveillance intégrée pour consolider 1’union des marchés des capitaux et I’intégration financiére dans un
environnement en mutation», COM(2017) 542 final du 20 septembre 2017.

2 Rapport de I’ABE sur les entreprises d’investissement, réponse a la demande d’avis de la Commission
de décembre 2014 (EBA/Op/2015/20), tableau 12: Population des entreprises d’investissement, par catégorie,
par pays, p. 96. https://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Reportt+on+investment+firms.pdf
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Dans le cadre de 1'une des nouvelles actions prioritaires pour renforcer les marchés des
capitaux et mettre en place une UMC, la Commission a donc annoncé dans son examen a mi-
parcours du plan d’action de I’union des marchés des capitaux® qu’elle proposerait un cadre
prudentiel et de surveillance plus efficace, adapté a la taille et & la nature des entreprises
d’investissement, qui stimulerait la concurrence, ouvrirait de nouvelles perspectives aux
investisseurs et leur faciliterait I’accés a de meilleures solutions de gestion des risques. Au
regard du role central que jouent actuellement les entreprises d’investissement britanniques
dans ce domaine, la décision du Royaume-Uni de sortir de I’'UE accentue la nécessité¢ de
moderniser 1’architecture réglementaire de I’UE pour soutenir cette évolution.

Les propositions concernant la présente directive et le réglement qui 1’accompagne (ci-apres
les «propositions») ont été incluses dans le programme de travail de la Commission pour
2017. Leur but est de faire en sorte que les entreprises d’investissement soient soumises a des
exigences de capital, de liquidité et d’autres exigences prudentielles clés et a des mesures de
surveillance correspondantes qui soient adaptées a leurs activités, mais suffisamment strictes
pour tenir compte des risques des entreprises d’investissement de manicre a offrir toutes les
garanties prudentielles afin de préserver la stabilité des marchés financiers de ’UE. Ces
propositions résultent d’un réexamen prévu par Particle 493, paragraphe 2, I’article 498,
paragraphe 2, I’article 508, paragraphe 2, et I’article 508, paragraphe 3, du réglement (UE)
n°® 575/2013 (réglement sur les fonds propres, ou CRR)* qui, avec la directive 2013/36/UE
(directive sur les exigences de fonds propres IV, ou CRD IV)°, constituent le cadre
prudentiel actuel applicable aux entreprises d’investissement. En approuvant ces textes, les
colégislateurs ont décidé que le cadre applicable aux sociétés d’investissement devrait faire
I’objet d’un réexamen, car ses régles sont en grande partie axées sur les établissements de
crédit.

Contrairement aux établissements de crédit, les entreprises d’investissement n’acceptent pas
de dépots et n’accordent pas de préts. Cela signifie qu’elles sont beaucoup moins exposées
au risque de crédit et au risque que les déposants retirent leur argent a court terme. Leurs
services se concentrent sur les instruments financiers — contrairement aux dépots, ceux-ci ne
sont pas payables au pair mais fluctuent au gré des mouvements du marché. Ces entreprises
sont toutefois en concurrence avec les établissements de crédit pour la fourniture de services
d’investissement, que les établissements de crédit peuvent offrir a leurs clients en vertu de
leur agrément bancaire. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont
donc deux types d’établissements qualitativement différents, présentant des modéles
d’activité principale différents mais un certain chevauchement dans les services qu’ils
peuvent fournir.

Les entreprises d’investissement sont soumises aux régles prudentielles de ’'UE au méme
titre que les établissements de crédit depuis 1993, date a laquelle le premier cadre de ’UE
régissant les activités des entreprises d’investissement est entré en vigueur. Désormais
remplacé par la directive sur les marchés d’instruments financiers (MiFID)® et a partir de

3 COM(2017) 292 final.

4 Réglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les
exigences prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement et modifiant
le réglement (UE) n° 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).

Directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant 1’accés a
Iactivit¢ des établissements de crédit et la surveillance prudentielle des établissements de crédit et des
entreprises d’investissement, modifiant la directive 2002/87/CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et
2006/49/CE (JOL 176 du 27.6.2013, p. 338).

Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés
d’instruments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE
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janvier 2018 par la MiFID II/le MiFIR’, ce cadre définit les conditions d’agrément, les
exigences organisationnelles et les régles de conduite en vertu desquelles les services
d’investissement peuvent étre fournis aux investisseurs, ainsi que d’autres conditions
régissant le fonctionnement ordonné des marchés financiers.

Le cadre prudentiel applicable aux entreprises d’investissement défini dans le CRR / la CRD
IV fonctionne conjointement avec la MiFID. D’une facon générale, les exigences
prudentielles imposées aux établissements financiers sont congues pour i) s’assurer qu’ils
disposent de ressources suffisantes pour rester financierement viables et fournir leurs
services sur toute la durée des cycles économiques; ou ii) permettre une liquidation en bon
ordre sans causer de préjudice €conomique excessif a leurs clients ou a la stabilit¢ des
marchés dans lesquels ils opérent. Par conséquent, elles devraient viser a refléter les risques
encourus et engendrés par les différents établissements financiers, et étre proportionnelles a
la probabilité que ces risques surviennent et, globalement, a trouver un juste équilibre entre la
nécessité d’assurer la sécurité et la solidité des différents établissements financiers et la
nécessité d’éviter les colits excessifs qui pourraient les empécher de mener leurs activités de
manicre viable.

Les entreprises d’investissement d’importance systémique, dont certaines sont qualifiées
d’entreprises d’importance systémique mondiale, ou d’autres établissements d’importance
systémique aux termes de ’article 131 de la CRD IV, devraient rester soumises au cadre
défini dans le CRR / la CRD IV, y compris aux modifications proposées par la Commission
le 23 novembre 2016%, conformément a I’approche révisée utilisée pour les identifier dans les
propositions. En effet, ces entreprises encourent et assument généralement des risques a
grande échelle dans 1’ensemble du marché unique. Leurs activités les exposent a un risque de
crédit, qui prend principalement la forme d’un risque de crédit de contrepartie, ainsi qu’a un
risque de marché pour les positions pour compte propre qu’elles prennent, que ce soit pour
leurs clients ou pour elles-mémes. Compte tenu de leur taille et de leur interconnexion, elles
représentent donc un risque plus important pour la stabilité financiére. Au regard de ces
risques et afin de garantir des conditions de concurrence équitables, ces entreprises
d’investissement d’importance systémique devraient étre traitées comme des établissements
de crédit.

Comme annoncé dans la communication de la Commission de septembre 2017 sur le

du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE du Conseil (JO L 145 du 30.4.2004,
p- D).
7 Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (JO L 173 du
12.6.2014, p. 349) et réglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014
concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 (JO L 173 du
12.6.2014, p. 84).

8 Conformément a la deuxiéme série d’avis de I’ABE d’octobre 2016 (avis de 1’Autorité bancaire
européenne sur la premiére partic de la demande d’avis sur les entreprises d’investissement,
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+thet+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+oftthe+Call+for+Adviceton+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf), la Commission a
proposé, en novembre 2016, que les entreprises d’investissement qualifiées d’établissements d’importance
systémique mondiale («kEISm») ou d’autres établissements d’importance systémique («autre EIS») aux termes de
I’article 131 de la directive sur les exigences de fonds propres restent soumises au réglement révisé sur les
exigences de fonds propres. En mars 2017, on recensait huit entreprises d’investissement dans ce groupe, toutes
basées au Royaume-Uni. La Commission a également proposé que les autres entreprises d’investissement ne
soient pas affectées par ces changements. Voir: Propositions de révision du réglement et de la directive sur les
exigences de fonds propres de la Commission du 23 novembre 2016, https://ec.europa.eu/info/law/banking-

prudential-requirements-directive-2013-36-eu/upcoming_en
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réexamen des autorités européennes de surveillance (AES)’, cela impliquerait, entre autres,
que les opérations qu’elles réalisent dans les Etats membres participant a I’union bancaire
soient soumises a une surveillance directe de la BCE dans le cadre du mécanisme de
surveillance unique. A I’heure actuelle, ces entreprises sont largement concentrées au
Royaume-Uni, mais sont en train d’examiner des projets de relocalisation d’une partie de
leurs opérations dans I’UE-27, notamment vers les Etats membres participant & ’union
bancaire. Bien que cela ne concerne qu’un petit nombre d’entreprises, elles représentent
néanmoins une part non négligeable de I’actif total et du volume d’activité de toutes les
entreprises d’investissement de I’'UE.

Pour les autres entreprises d’investissement, le fait que le cadre prudentiel actuel soit axé sur
les établissements de crédit et les risques qu’ils encourent et qu’ils représentent, plutdt que
sur les entreprises d’investissement, est plus problématique. Les services fournis par ces
entreprises et les risques qu’elles peuvent générer ne sont, pour la plupart, pas explicitement
pris en compte par les régles existantes. Parmi les huit services d’investissement que les
entreprises d’investissement sont autorisées a fournir en vertu de la MiFID'°, seules i) la
négociation pour compte propre; et ii) la prise ferme et/ou le placement d’instruments
financiers avec engagement ferme font 1’objet d’exigences correspondantes claires en vertu
du CRR. Pour les autres services d’investissement (réception et transmission d’ordres,
exécution d’ordres, gestion de portefeuille, conseil en placement, placement d’instruments
sans engagement ferme, exploitation d’un systeme multilatéral de négociation), de telles
exigences n’existent pas et se traduisent par une couverture approximative des risques
impliqués. Bien que limités dans certains cas, les risques inhérents a ces activités pour
I’entreprise et, par conséquent, pour les clients de I’entreprise et, plus largement, les marchés
dans lesquels elles opérent ne sont donc pas pris en compte de manicre ciblée.

Cela souléve trois problemes majeurs, qui sont évalués dans le document de travail des
services de la Commission accompagnant les propositions.

Premierement, si le cadre couvre, dans une certaine mesure, les différents types de profils
d’activités des entreprises d’investissement sous la forme d’exemptions, cela constitue, d’une
maniére générale, une source de complexité réglementaire considérable pour de nombreuses
entreprises. Deuxiémement, ses exigences détaillées et ses exemptions constituent une
approximation brute et insensible au risque des risques réels encourus et posés par les
entreprises d’investissement, qui différent de ceux des banques. Troisiémement, en raison de
sa complexité intrinséque et de son manque de sensibilité au risque, sa mise en ceuvre par les
Etats membres entraine une fragmentation du paysage réglementaire international pour les
entreprises d’investissement, avec un risque d’arbitrage réglementaire dommageable. Cela
pourrait menacer I’intégrité et le fonctionnement du marché¢ unique.

Les propositions visent a remédier aux problémes du cadre existant tout en facilitant, dans la
mesure du possible, I’acces a ’activité des entreprises d’investissement et son exercice. Plus
précisément, elles établissent un cadre prudentiel mieux adapté a leurs modeles d’entreprise.
Elles consistent en des exigences plus appropriées et plus sensibles au risque pour les
entreprises d’investissement, ciblant mieux les risques qu’elles représentent et qu’elles
encourent dans les différents types de modeles d’entreprise. Enfin, elles constituent une boite
a outils réglementaire simplifiée pour permettre aux autorités prudentielles d’exercer
efficacement leur surveillance.

? COM(2017) 542 final.
10 La MiFID II ajoutera le service d’investissement «exploitation d’un systéme organisé de négociation» a
cette liste.
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Enfin, la MiFID II et le MiFIR ont été adoptés a la suite de la crise financicre afin de couvrir
les marchés des valeurs mobili¢res, les intermédiaires d’investissement et les plates-formes
de négociation. Le nouveau cadre renforce et remplace I’actuel cadre institué par la directive
MiFID I. Dans le contexte de la révision du cadre prudentiel applicable aux entreprises
d’investissement de I’'UE, I’absence d’obligation de déclaration pour les entreprises de pays
tiers qui exercent leurs activités dans des Etats membres par ’intermédiaire de succursales a
¢té considérée comme un point faible. Les autorités nationales compétentes ne sont pas en
mesure d’évaluer régulierement le volume des activités de services financiers exercées par
les succursales d’entreprises de pays tiers sur leur territoire. La présente proposition leur
donnerait donc les outils appropriés pour suivre ces activités.

Conformément aux articles du CRR, le réexamen du cadre prudentiel pour les entreprises
d’investissement a ¢été effectué en consultation avec 1’ABE, 1’Autorité européenne des
marchés financiers (AEMF) et les autorités nationales compétentes représentées dans ces
autorités européennes de surveillance. A la suite d’une premiére demande d’avis de la
Commission en décembre 2014, I’ABE a publié¢ en décembre 2015 son premier rapport sur le
cadre prudentiel actuel des entreprises d’investissement, appelant a modifier I’approche
actuelle pour toutes les entreprises d’investissement a 1’exception des plus grandes et des
plus systémiques'!. A la suite d’une deuxiéme demande d’avis de la Commission en juin
2016, ’ABE a publi¢ en novembre 2016 un document de travail a des fins de consultation
concernant un nouveau régime prudentiel potentiel pour la grande majorité des entreprises
d’investissement'?. En tenant compte des réactions et des renseignements supplémentaires
recueillis aupres des entreprises d’investissement et des autorités nationales compétentes,
I’ABE a publié ses recommandations finales en septembre 2017'3. Les propositions
s’appuient sur ces recommandations a tous les égards, excepté pour 1’identification des
entreprises d’investissement d’importance systémique, pour les raisons expliquées dans le
document de travail qui les accompagnent et résumées dans la section sur «l’analyse
d’impact» figurant ci-apres.

. Cohérence avec les dispositions existantes dans le domaine d’action

La présente proposition compléte le réexamen en cours du régime visé par le CRR / la CRD
IV pour les établissements de crédit suite aux propositions adoptées par la Commission le
23 novembre 2016, qui ont permis a toutes les entreprises d’investissement d’importance non
systémique de déroger aux dispositions révisées'*. Cette option a été introduite en
reconnaissance du fait que ces dispositions révisées n’étaient pas adaptées a la majeure partie
des entreprises d’investissement et qu’elles auraient créé une complexité supplémentaire
dans le corpus réglementaire unique existant. Le réexamen du régime prudentiel de la

1 Rapport de I’ABE sur les entreprises d’investissement, réponse a la demande d’avis de la Commission

de décembre 2014 (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+ontinvestment+firms.pdf

12 Concevoir un nouveau régime prudentiel pour les entreprises d’investissement (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new-+prudential+regime-+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da

13 Avis de I’ABE sur la conception d’un nouveau cadre prudentiel pour les entreprises d’investissement
(EBA/Op/2017/11),
http://www.eba.europa.cu/documents/10180/1976637/EBA+AdvicetontNew+Prudential+Framework+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

14 Propositions de révision du réglement et de la directive sur les exigences de fonds propres de la
Commission du 23 novembre 2016, https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-
2013-36-eu/upcoming_en
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majorité des entreprises d’investissement exposé dans la présente proposition était déja bien
engagé a 1’époque et il a été jugé disproportionné de les soumettre a un régime encore plus
complexe pendant une bréve période en attendant I’application du nouveau régime. La
présente proposition crée donc un nouveau régime pour la majorité des entreprises
d’investissement en les excluant totalement du cadre constitu¢ par le CRR / la CRD 1V les
entreprises d’investissement d’importance systémique restant seules dans son champ
d’application, y compris ses dispositions révisées, conformément a 1’approche révisée
permettant de les identifier dans la présente proposition.

La proposition concorde également avec la MiFID et la MiFID II / le MiFIR. En établissant
des exigences prudentielles adaptées aux activités et aux risques des entreprises
d’investissement, elle explique quand et pourquoi ces exigences s’appliquent. A ce titre, elle
permet d’éviter certains cas d’application arbitraire des exigences prudentielles dans le cadre
actuel, imputables au fait que celles-ci sont avant tout établies en rapport avec les services
d’investissement listés dans la MiFID et non pas avec 1’accumulation réelle des risques liés
au type et au volume des activités menées par les entreprises d’investissement.

. Cohérence avec les autres politiques de ’'UE

Les entreprises d’investissement jouent un rdle important dans la facilitation des flux
d’investissement au sein de I’'UE. Par conséquent, le réexamen fait également partie des
initiatives de la Commission visant a garantir un marché unique solide et équitable, doté¢ d’un
systéme financier et d’une UMC efficaces, afin de mobiliser les investissements et de
stimuler la croissance et ’emploi'®. Un cadre prudentiel et de surveillance plus adapté et
prévoyant des colits de mise en conformité inférieurs pour les entreprises d’investissement
devrait contribuer i) a améliorer les conditions globales pour les entreprises; ii) a stimuler
I’entrée sur le marché et la concurrence dans la foulée; et iii) a ouvrir de nouvelles
perspectives aux investisseurs et leur faciliter I’accés a de meilleures solutions de gestion des
risques.

L’approche révisée permettant d’identifier les entreprises d’investissement d’importance
systémique qui devraient rester dans le cadre du CRR /de la CRD IV cadre également avec
I’objectif qui consiste a éviter les failles dans le fonctionnement de ['union bancaire.
L’évolution structurelle récente des marchés indique que les groupes bancaires des pays tiers
ont des structures de plus en plus complexes dans I’'UE, opérant par I’intermédiaire d’entités
échappant au contrdle de la BCE au titre du mécanisme de surveillance unique. Comme
indiqué dans la communication de la Commission d’octobre 2017 sur 1’achévement de
’union bancaire'®, veiller a ce que les entreprises d’investissement d’importance systémique
restent soumises au CRR / a la CRD IV conformément a I’approche utilisée pour les
identifier dans la présente proposition les place également sous la surveillance prudentielle
des autorités de surveillance bancaire et, pour ce qui est de leurs opérations dans les Etats
membres participant a I’union bancaire, sous la supervision prudentielle de la BCE.

2. BASE JURIDIQUE, SUBSIDIARITE ET PROPORTIONNALITE

. Base juridique

Le traité sur le fonctionnement de I’Union européenne confére aux institutions européennes la
compétence d’arréter des mesures appropriées par voie de directives afin de faciliter 1’acces

15 Communication sur I’examen a mi-parcours du plan d’action concernant I'union des marchés des

capitaux, juin 2017 (COM(2017) 292), https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-
union-action-plan_en
16 COM(2017) 592 final.
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aux activités commerciales et leur exercice dans I’UE (article 53 TFUE). Cette compétence
s’étend a la législation relative a la surveillance prudentielle des prestataires de services
financiers, en 1’occurrence les entreprises d’investissement. Les dispositions de la présente
proposition de directive remplacent celles énoncées dans la CRD IV, qui se fondent
¢galement sur I’article 53 du TFUE, en ce qui concerne les entreprises d’investissement.

o Subsidiarité

La proposition révise et simplifie les régles existantes de I’UE qui régissent le traitement
prudentiel des entreprises d’investissement afin 1) de mieux prendre en compte et gérer les
risques associés a leurs modeles d’entreprise; ii) d’améliorer les conditions de concurrence
entre les entreprises; et iii) d’améliorer la convergence en matiere de surveillance. Pour y
parvenir, il convient de remplacer le cadre existant par un nouveau cadre européen plutot que
de laisser ces choix aux cadres réglementaires des Etats membres. En effet, aujourd’hui, les
entreprises d’investissement agréées dans le cadre de la MiFID offrent réguli¢rement a leurs
clients des services dans 1’ensemble de I’'UE. Des modifications séparées et dispersées de ces
régles par les Etats membres pourraient fausser la concurrence et engendrer un traitement
discriminatoire, ce qui risquerait de fragmenter le marché unique. Cela pourrait augmenter le
nombre de cas d’arbitrage réglementaire dommageable, avec un éventuel effet domino sur la
stabilité financiére et la protection des investisseurs dans d’autres Etats membres en cas de
probléme. Cela pourrait également biaiser la gamme et le type de services d’investissement
disponibles dans un Etat membre donné, au détriment éventuel de ’efficacité globale du
marché et du choix des investisseurs. Les régles révisées devraient éviter les disparités
réglementaires superflues et garantir des conditions de concurrence équitables pour toutes les
entreprises agréées dans I’ensemble du marché unique.

. Proportionnalité

L’objectif principal de la proposition, dans le cadre du programme REFIT, est de rendre le
nouveau cadre plus approprié, plus pertinent et plus proportionné que le cadre existant pour
les entreprises d’investissement. Par conséquent, la présente proposition établit un équilibre
entre la nécessité de garantir que les exigences sont a la fois:

o suffisamment complétes et solides pour tenir compte des risques des
entreprises d’investissement de mani¢re a offrir toutes les garanties
prudentielles; et

o suffisamment flexibles pour répondre aux différents types de modeles
d’entreprise sans entraver leur capacit¢ a fonctionner d’une maniére
commercialement viable.

La proposition vise a faire en sorte que les cotits du régime, en termes d’exigences de capital
et de colits administratifs et de mise en conformité associés, générés par la nécessité de gérer
le personnel et les systemes afin de mettre en ceuvre les nouvelles exigences et de faire
rapport aux autorités de surveillance sur le respect de ces exigences, soient maintenus au
minimum pour atteindre cet équilibre.

Comme indiqué dans le document de travail qui accompagne la proposition, ces colts
associés devraient progressivement diminuer, malgré quelques nouveaux cotts ponctuels au
départ. En termes de capitaux, le choix stratégique global qui a dirigé le travail de révision et
qui a un impact sur ce qui précede a été de s’assurer que, dans I’ensemble, les exigences de
capital des entreprises d’investissement n’augmentent pas trop. Cela se traduit par des effets
de répartition différents pour certains types d’entreprises. Ceux-ci sont atténués par les
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dispositions de la proposition qui visent a ce que les impacts les plus importants soient
progressifs et plafonnés.

. Choix de P’instrument

I1 a été opté pour une directive car ses dispositions remplacent celles de la CRD IV en ce qui
concerne les entreprises d’investissement. Ses dispositions peuvent ainsi étre transposées par
les Ftats membres conformément aux modalités administratives nationales pertinentes
compatibles avec la pratique existante.

3. RESUL"[:ATS DES EVALUATIONS EX POST, DES CONSULTATIONS DES
PARTIES INTERESSEES ET DES ANALYSES D’IMPACT

. Evaluation ex post de la législation existante

L’¢évaluation du cadre existant défini dans le CRR / la CRD 1V, qui repose notamment sur
I’analyse effectuée par I’ABE et ’AEMF dans leur rapport de 2015'7 et sur le travail et
I’analyse paralléles des services de la Commission, est résumée dans le document de travail
d’accompagnement.

Elle conclut que les régles actuelles, qui sont basées sur les normes réglementaires
internationales applicables aux grands groupes bancaires et ciblent les risques des banques,
n’atteignent que partiellement leurs objectifs pour ce qui est 1) de garantir un capital suffisant
pour couvrir les risques de la majorité¢ des entreprises d’investissement; ii) de maintenir les
colits de mise en conformité sous contrdle; iii) de garantir des conditions de concurrence
¢quitables dans ’ensemble de I’UE; et iv) d’assurer une surveillance prudentielle efficace.
Bon nombre de ses dispositions sont jugées inopérantes et inefficaces dans ces domaines. La
seule exception concerne les grandes entreprises d’investissement d’importance systémique
dont la taille, le profil de risque et I’interconnexion avec les autres acteurs des marchés
financiers les rendent, par nature, «similaires a des banques».

Pour le reste, la situation actuelle a été évaluée comme créant i) une complexité excessive et
des charges de mise en conformité disproportionnées, en particulier pour de nombreuses
petites et moyennes entreprises; ii) des parameétres et exigences prudentiels inadaptés et
insensibles aux risques ne permettant pas d’appréhender avec précision les risques des
entreprises d’investissement; et iii) des cas de divergence dans la mise en ceuvre des reégles
au niveau national et un paysage réglementaire fragmenté au sein de I’UE.

. Consultation des parties intéressées

Les parties intéressées ont ét¢ consultées a plusieurs reprises au cours du réexamen. En ce
qui concerne les principales étapes, suite a une premiere demande d’avis de la Commission
en décembre 2014, I’ABE a publi¢, en décembre 2015, un rapport sur le cadre prudentiel
actuel pour les entreprises d’investissement ainsi que des propositions de modifications. 1l
s’agit d’une analyse compléte et accessible au public de la situation actuelle, comprenant des
données sur le nombre et les types d’entreprises d’investissement dans les Etats membres.
Cette analyse a permis d’étendre le réexamen aux parties intéressées susceptibles de ne pas
étre directement concernées par ces regles et les a encouragées a participer a la discussion
qui s’en est suivie.

17 Rapport de I’ABE sur les entreprises d’investissement, réponse a la demande d’avis de la Commission

de décembre 2014 (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Reportt+ontinvestment+firms.pdf
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Le 4 novembre 2016, ’ABE a publi¢ un document de travail a des fins de consultation
concernant un nouveau régime prudentiel potentiel pour les entreprises d’investissement. Ce
document est resté ouvert aux observations pendant 3 mois. L’ABE a publié son projet de
recommandations le 3 juillet 2017, invitant les parties intéressées a formuler leurs
observations. Son travail a également reposé¢ sur un exercice de collecte de données détaillées
impliquant les entreprises d’investissement. Celui-ci a été réalisé par les autorités nationales
compétentes pour le compte de I’ABE en deux étapes, en 2016 et 2017.

Compte tenu de la consultation publique détaillée et de la collecte de données initiées par
I’ABE, la Commission a estimé qu’il n’était pas nécessaire de mener une consultation
publique générale en parallele. Les services de la Commission ont préféré consulter les
parties intéressées de maniere ciblée afin de recueillir d’autres points de vue sur les
principaux ¢léments du réexamen. Cette consultation a consisté en:

. une table ronde avec des acteurs de I’industrie (entreprises d’investissement,
investisseurs, cabinets d’avocats, consultants) le 27 janvier 2017 sur les projets
de propositions de I’ABE concernant un futur régime;

. un atelier sur les cotits du régime actuel le 30 mai 2017; et

. un atelier sur les projets de recommandations finales de I’ABE le 17 juillet
2017.

Le réexamen a fait I’objet de discussions avec les Etats membres au sein du comité des
services financiers en mars et en octobre 2017, et au sein du groupe d’experts sur la banque,
les paiements et I’assurance en juin et en septembre 2017. Les observations des parties
intéressées recues sur I’analyse d’impact initiale de la Commission publiée en mars 2017 ont
également été prises en compte!®. Enfin, la Commission a également tenu compte des
observations regues précédemment dans le vaste appel a contributions sur 1’efficacité,
I’homogénéité et la cohérence du cadre réglementaire global de I’UE applicable aux services
financiers, lors duquel plusieurs répondants ont souligné différents points pertinents aux fins
du réexamen'’.

Les entreprises d’investissement représentent différents modeles d’entreprise, et leurs points
de vue ont tendance a se concentrer sur les aspects des propositions qui leur sont spécifiques.
Cela complique les comparaisons croisées du poids relatif a accorder aux points de vue des
parties intéressées. Cependant, d’une fagon générale, la grande majorité des parties
intéressées est favorable a 1’adoption d’un cadre prudentiel spécifique, mieux adapté a leurs
modeles d’entreprise. Elles insistent sur le fait que leur importance systémique est limitée et
que les exigences de capital devraient viser a permettre leur liquidation en bon ordre. En
termes d’exigences spécifiques applicables a leur modele d’entreprise particulier, les
entreprises d’investissement qui fournissent des services d’agence uniquement et qui
n’effectuent pas d’opérations sur instruments financiers en utilisant leur propre bilan se
montrent généralement critiques vis-a-vis des propositions visant a associer de manicre
linéaire les exigences de capital a la taille des portefeuilles de clients qu’elles gerent. Si bon
nombre d’entreprises qui négocient pour compte propre s’accordent sur le fait que le cadre
existant pour saisir le risque de marché présente certains avantages au regard des risques
qu’elles encourent et qu’elles engendrent, d’autres sociétés de courtage font valoir que ce
cadre exacerbe les risques associés aux méthodes et produits qu’elles négocient. Leurs avis
ont été pris en compte dans le calibrage des nouveaux paramétres de risque proposés

18
19

https://ec.curopa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878 en
Voir par ex. les diverses réponses a [’appel a contributions de 2015 de la Commission

http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_ fr.htm
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(facteurs K — voir ci-aprés) et la possibilité d’introduire et de plafonner des exigences plus
élevées.

. Obtention et utilisation d’expertise

Le réexamen a ét¢ effectué sur la base des avis détaillés fournis par ’ABE en consultation
avec I’AEMF, conformément aux articles pertinents du CRR, qui constituent la base
juridique du réexamen (notamment 1’article 508, paragraphes 2 et 3). Les principales
publications de I’ ABE étaient les suivantes:

o le rapport de décembre 2015 présentant une évaluation compléte de la situation
actuelle et les recommandations initiales concernant les modifications a
apporter;

o le document de travail de novembre 2016 publié a des fins de consultation sur
les grands axes d’un éventuel nouveau régime; et

o le rapport final de septembre 2017 comportant des recommandations détaillées.

Le calibrage précis des recommandations concernant les nouvelles exigences de capital a
repos¢ sur un exercice de collecte de données détaillées impliquant les entreprises
d’investissement. Celui-ci a été réalis¢ par les autorités nationales compétentes pour le
compte de I’ABE en deux étapes, en 2016 et 2017. La Commission a participé du début a la
fin et a pu profiter des discussions sur les avantages et les inconvénients des
recommandations stratégiques détaillées au fur et a mesure de leur révélation.

. Analyse d’impact

Selon la «boite a outils pour une meilleure réglementation» (outil n°9), aucune analyse
d’impact de la Commission n’est nécessaire lorsqu’une agence de I’UE a été mandatée pour
mener des travaux d’élaboration de politiques et des analyses connexes, dans la mesure ou la
proposition de la Commission ne s’écarte pas excessivement des recommandations de
I’agence et ou les services de la Commission considérent que son évaluation présente une
qualité suffisante.

Bien que le comité d’examen de la réglementation ait envisagé un projet d’analyse d’impact
pour cette initiative, un document de travail a été¢ jugé plus approprié étant donné que le
mandat spécifique du réexamen repose sur les conseils des AES ainsi que leur consultation
des parties intéressées et leurs travaux techniques. L’objectif du document de travail
accompagnant les propositions est donc d’expliquer les conseils donnés par les AES,
notamment les résultats de leur analyse et de leur consultation, tout en donnant 1’avis des
services de la Commission sur ses conclusions, en vue d’éclairer la prise de décision de la
Commission.

En ce qui concerne les exigences de capital, ’ABE estime que ses conseils auraient pour
effet d’augmenter globalement de 10 % ces exigences pour l’ensemble des entreprises
d’investissement d’importance non systémique par rapport aux exigences actuelles du
premier pilier, et de les réduire de 16 % par rapport aux exigences totales résultant des
exigences de fonds propres supplémentaires du deuxiéme pilier. L’impact pour les
entreprises d’investissement dépendra de leur taille, du type de services d’investissement
qu’elles fournissent et de la mani¢re dont les nouvelles exigences de capital leur seront
applicables. Comme I’indique le document de travail accompagnant les propositions,
notamment son annexe I, I’augmentation globale de 10 % des exigences du premier pilier
est la somme d’exigences beaucoup moins élevées pour certaines et d’augmentations
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supérieures a 10 % pour les autres. Pour ce qui est des fonds propres disponibles, I’ABE
estime que seules quelques entreprises ne disposeraient pas d’un capital suffisant pour
satisfaire aisément aux nouvelles exigences — cela ne concerne qu’un petit nombre de
sociétés de conseil en investissement, de sociétés de courtage et d’entreprises multiservices.
Toutefois, pour les entreprises ayant ce profil, qui verraient plus que doubler les exigences
par rapport a leur niveau actuel, un plafond pourrait étre accordé pendant un certain nombre
d’années.

Le document de travail d’accompagnement conclut que, dans [’ensemble, les
recommandations de I’ABE sont considérées comme un moyen approprié¢ et proportionné
d’atteindre les objectifs du réexamen de maniere efficace et efficiente par rapport au statu
quo. D’une fagon plus générale, les conseils de I’ABE constituent une avancée positive
¢vidente vers un cadre prudentiel applicable aux entreprises d’investissement, qui permet de
s’assurer qu’elles opérent sur une base financieére solide sans pour autant entraver leurs
perspectives commerciales. A ce titre, ils devraient contribuer a atteindre les objectifs du
réexamen de maniere équilibrée. D une part, ce cadre devrait contribuer a garantir une prise
en compte plus ciblée des risques que présentent les entreprises d’investissement pour les
clients et les marchés, tant dans leur fonctionnement actuel que dans les cas ou elles seraient
amenées a étre liquidées. D’autre part, il devrait contribuer a garantir qu’elles puissent
pleinement assurer leur rdle dans la facilitation des flux d’investissement au sein de I’'UE, ce
qui est cohérent avec les objectifs de I'UMC, a savoir mobiliser I’épargne et les
investissements pour stimuler la croissance et I’emploi.

La seule divergence avec les recommandations de I’ABE concerne I’identification des
entreprises d’investissement d’importance systémique. Plutot que de remettre cette question
a plus tard et de la clarifier par la définition ultérieure de critéres dans des régles techniques
mettant en ceuvre les propositions comme le recommande 1’ABE, il est jugé plus approprié
de fixer ces critéres dans les propositions elles-mémes afin d’assurer des conditions de
concurrence équitables entre les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
d’importance systémique. Sur ce point, les propositions vont au-dela des conseils de I’ABE
dans son avis sur le réexamen des entreprises d’investissement. Cependant, les propositions
donnent suite a I’avis de ’ABE sur les questions liées a la décision du Royaume-Uni de
sortir de I’'UE.?°.

. Réglementation affiitée et simplification

Comme indiqué dans le document de travail d’accompagnement, la simplification des régles
prudentielles applicables a la grande majorité des entreprises d’investissement devrait réduire
considérablement leurs charges administratives et de mise en conformité. Plusieurs exigences
redondantes en matiére de réglementation et de déclaration pourraient étre éliminées,
permettant ainsi aux capitaux dédiés a ces fins d’étre utilisés de maniére plus productive. En
¢tablissant des exigences de capital et d’autres exigences prudentielles, concernant
notamment la rémunération et la gouvernance, qui soient proportionnées aux entreprises
d’investissement, les propositions permettent pour la premicere fois d’alléger les cofts
considérables que les entreprises supportent du fait que les exigences du régime actuel sont
axées sur les banques. Cela éliminerait la tiche compliquée qui consiste a regrouper et a
rapprocher les données commerciales pour se plier a un cadre réglementaire et un systéme de
déclaration mal adaptés.

2 Avis de I’ Autorité bancaire européenne sur les questions liées au départ du Royaume-Uni de 1’Union

européenne (EBA/Op/2017/12) du 12 octobre 2017,
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issues+%28 EBA-Op-2017-

12 %29.pdf
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Les entreprises d’investissement qui sont des PME?! devraient figurer parmi les principaux
bénéficiaires. Un cadre prudentiel mieux proportionné et adapté a ces entreprises devrait
contribuer a améliorer les conditions de conduite des activités et a abaisser les barricres a
I’entrée. Par exemple, la simplification du lourd cadre de déclaration devrait réduire les
charges administratives et les colits de mise en conformité pour les PME, notamment pour
les entreprises innovantes cherchant a se développer par des moyens numériques. De la
méme maniere, en exemptant les petites entreprises d’investissement non interconnectées des
régles actuelles de gouvernance et de rémunération, telles que définies dans la CRD IV / le
CRR, les propositions réduiraient les cotlits administratifs et de mise en conformité pour ces
entreprises. Des colits ponctuels de transition vers le nouveau régime sont a prévoir, car les
entreprises devront revoir leurs systémes de gestion des risques, mettre a niveau leurs
départements chargés du respect de la réglementation et réviser les contrats avec les cabinets
juridiques et les autres fournisseurs de services auxquelles elles ont actuellement recours
pour faciliter la mise en conformité. Cependant, les économies générées en matiere de frais
de mise en conformité devraient d’une maniere générale soutenir les objectifs de I’'UMC en
aidant les entreprises d’investissement a jouer leur réle dans la mobilisation de 1’épargne des
investisseurs et de son utilisation a des fins productives.

En termes de colits de mise en conformité, les entreprises devraient économiser des dizaines
de milliers, voire des centaines de milliers d’euros, selon le type et la taille de 1’entreprise.
On ne connait pas encore, a ce stade, ’ampleur et le lien entre ces réductions des cofits de
mise en conformité et les modifications des exigences de capital applicables aux différents
types d’entreprises, mais cela devrait s’inscrire dans le suivi et 1’évaluation futurs du cadre.

o Droits fondamentaux

La présente proposition renforce 1’exercice, par des entreprises d’investissement de types
divers, du droit de mener leurs activités sans étre soumises a des régles congues
principalement pour d’autres types de participants aux marchés financiers. Les mesures
législatives incluses dans les propositions fixant des régles de rémunération dans les
entreprises d’investissement respectent les principes reconnus par la Charte des droits
fondamentaux de 1’Union européenne, notamment la liberté d’entreprise et le droit a la
négociation et a I’action collectives.

4. INCIDENCE BUDGETAIRE

La proposition n’aura aucune incidence sur le budget de I’UE.

5.  AUTRES ELEMENTS

. Plans de mise en ceuvre et modalités de suivi, d’évaluation et d’information

Il convient d’évaluer les modifications envisagées par les propositions afin de déterminer
dans quelle mesure les objectifs suivants ont été atteints:

J une simplification de la catégorisation des entreprises d’investissement d’une
maniere qui reflete leurs différents profils de risque;

o un ensemble de regles prudentielles, notamment en matiere de capital, de
liquidité, de rémunération et de gouvernance, qui sont adaptées, proportionnées

21 Selon la définition donnée dans la recommandation de la Commission du 6 mai 2003 concernant la

définition des micro, petites et moyennes entreprises (JO L 124 du 20.5.2003, p. 36), les PME sont des
entreprises qui occupent moins de 250 personnes et dont le chiffre d’affaires annuel n’excéde pas 50 millions
d’euros et/ou dont le total du bilan annuel n’excede pas 43 millions d’euros.
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et sensibles aux risques spécifiques auxquels les entreprises d’investissement
sont exposées et garantissant 1’affectation du capital en fonction des besoins;

J un cadre qui correspond aux risques inhérents a la nature et a I’éventail des
activités menées par les entreprises d’investissement de maniére directe et
perceptible et qui, de ce fait, favorise 1’acces a ’activité; et

J une boite a outils réglementaire rationalisée pour permettre une surveillance
complete et précise des pratiques commerciales et des risques associés.

A cette fin, certaines des informations suivantes pourraient étre recueillies dans le cadre d’un
examen futur afin de servir d’indicateurs dans 1’évaluation de I’impact des changements
proposés: 1) les colits de mise en conformité en termes de personnel, de conseil juridique et
de déclaration réglementaire; ii) les niveaux d’exigences de capital; iii) les autres nouveaux
colts, découlant par exemple des régles de liquidité; iv) I’évolution du nombre d’entreprises
parmi les différentes catégories; v) I’évolution du recours aux exigences de fonds propres
supplémentaires du deuxiéme pilier par les autorités compétentes; vi) les cas de faillite des
entreprises d’investissement et leur impact dans le cadre du nouveau régime; et vii)
I’évolution de la taille des entreprises d’investissement en termes d’actifs et de volume des
ordres des clients.

. Explication détaillée des différentes dispositions de la proposition
Objet et champ d’application

La présente proposition établit des exigences relatives a la désignation des autorités de
surveillance prudentielle, au capital initial des entreprises d’investissement, aux pouvoirs de
surveillance et aux outils de surveillance prudentielle des entreprises d’investissement par les
autorités compétentes, et énonce les exigences de publication pour les autorités compétentes
dans le domaine de la régulation et de la surveillance prudentielles. La directive s’applique a
toutes les entreprises d’investissement couvertes par la MIFID II, dont I’application est
prévue a compter de janvier 2018.

Désignation et pouvoirs des autorités de surveillance

La proposition impose aux Etats membres de désigner une autorité chargée d’exercer les
pouvoirs de surveillance prudentielle prévus par la présente directive, en transférant les
dispositions applicables de la CRD IV a la présente directive. Les Etats membres peuvent
soit les conférer a une autorité existante sous la forme de la fonction et des pouvoirs accordés
au titre de la CRD 1V, soit les confier a une nouvelle autorité.

Capital initial

Les niveaux de capital initial, basés sur les services et activités que les entreprises
d’investissement sont autorisées a fournir conformément a la MIFID, sont révisés et
harmonisés dans I’ensemble de I’UE a partir des niveaux stipulés dans la CRD IV pour tenir
compte de I’inflation depuis que ces niveaux ont été fixés. Des dispositions transitoires sont
prévues pour permettre notamment aux petites entreprises d’atteindre, si besoin, les
nouveaux montants de capital initial.

Pouvoirs des autorités du pays d’origine / d’accueil

Les compétences prévues dans la CRD IV sont conférées aux autorités du pays d’origine et
du pays d’accueil pour la surveillance prudentielle des entreprises d’investissement. Il
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convient d’établir les modalités de coopération entre ces autorités.
Echange d’informations et secret professionnel

Des dispositions relatives a 1’échange d’informations entre les autorités compétentes en
maticre de surveillance prudentielle et de secret professionnel sont introduites sur la base de
la CRD IV et en complément de la MiFID II.

Sanctions

Conformément & la CRD IV, les FEtats membres sont tenus d’établir des sanctions
administratives et d’autres mesures administratives efficaces, proportionnées et dissuasives
afin de sanctionner les infractions aux dispositions de la présente directive et du [réglement
(UE) n® ----/--].

Adéquation du capital interne et controle et évaluation prudentiels

Des exigences simplifiées basées sur celles de la CRD IV sont introduites pour les
entreprises d’investissement et les autorités compétentes pour évaluer 1’adéquation des
modalités et procédures visant a s’assurer que les entreprises se conforment aux dispositions
de la présente directive et du réglement (UE) n® ---- / — -].

Les autorités compétentes devraient avoir le pouvoir d’examiner et d’évaluer la situation
prudentielle des entreprises d’investissement et de demander, le cas échéant, des
modifications dans des domaines tels que la gouvernance et les contrdles internes, les
processus et procédures de gestion des risques et, en cas de besoin, d’établir des exigences
supplémentaires, notamment des exigences de capital et de liquidité.

Gouvernance et rémunération

Conformément a I’appréciation donnée par I’ABE dans son avis?? et a 1’évaluation de cette
appréciation par les services de la Commission dans le document de travail
d’accompagnement, les régles concernant la gouvernance d’entreprise et les rémunérations
sont révisées afin d’assurer le bon fonctionnement des entreprises d’investissement et de
prévenir les prises de risques excessives par leur personnel.

Dans le méme temps, ces régles visent a refléter les différences en termes de risques que
représentent les établissements de crédit et les entreprises d’investissement. Il n’est pas jugé
proportionné¢ d’appliquer les exigences de la présente directive aux modalités de
gouvernance, ni aux politiques et pratiques de rémunération des petites entreprises
d’investissement non interconnectées. La proposition vise a garantir la cohérence des régles
de rémunération et de gouvernance entre les différents actes 1égislatifs, a savoir la directive
CRD 1V, la directive 2009/65/CE (OPCVM) et la directive 2011/61/UE («gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifsy).

Bien que la proposition ne fixe pas de limite spécifique pour le ratio entre les composantes
variable et fixe de la rémunération variable, elle exige que les entreprises d’investissement
¢tablissent elles-mémes des ratios appropriés. Cette mesure tient compte de 1’impact
potentiel que pourrait avoir la fixation d’un ratio unique sur la flexibilité des cofits et la
rentabilité de certaines entreprises d’investissement.
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Les conclusions du rapport COM (2016) 510 de la Commission ont révélé que les exigences
en matiere de report de rémunération et de versement sous la forme d’instruments ne sont en
général pas efficaces dans le cas des entreprises d’investissement de petite taille et non
complexes, ainsi que pour les membres du personnel ayant une faible rémunération variable.
La Commission propose donc de fixer un seuil pour les entreprises et les membres du
personnel en dessous duquel les entreprises d’investissement et/ou les membres du personnel
bénéficieront de dérogations a I’application des regles relatives au report de rémunération et
au versement sous la forme d’instruments.

Pays tiers

L’Union peut conclure des accords avec des pays tiers en ce qui concerne les moyens de
surveiller le respect du critére du capital du groupe. Les Etats membres et I’ABE peuvent
conclure des accords de coopération administrative avec les autorités de surveillance de pays
tiers afin de faciliter I’échange d’informations.

Entreprises d’investissement d’importance systémique

La proposition de réglement accompagnant la présente proposition de directive comporte une
disposition qui modifierait la définition des établissements de crédit pour inclure les
entreprises dont 1’activit¢é comprend la négociation pour compte propre ou la prise ferme
et/ou le placement d’instruments financiers avec engagement ferme, lorsque la valeur totale
des actifs de I’entreprise est de 30 milliards d’euros ou plus. La présente proposition de
directive contient des dispositions complémentaires sur le processus de demande d’agrément
en tant qu’établissement de crédit.
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2017/0358 (COD)
Proposition de
DIRECTIVE DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

concernant la surveillance prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les
directives 2013/36/UE et 2014/65/UE

(Texte présentant de I’intérét pour I’EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L’UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne, et notamment son article 53,
paragraphe 1,

vu la proposition de la Commission européenne,
vu I’avis de la Banque centrale européenne??,

vu I’avis du Comité économique et social européen®*

apres transmission du projet d’acte 1égislatif aux parlements nationaux,
statuant conformément a la procédure l1égislative ordinaire,

considérant ce qui suit:

(1) Des exigences prudentielles strictes font partie intégrante des conditions
réglementaires dans lesquelles les établissements financiers peuvent fournir des
services dans I’Union. Les entreprises d’investissement sont soumises, au méme titre
que les établissements de crédit, a la directive 2013/36/UE du Parlement européen et
du Conseil®® et au réglement (UE) n°575/2013 du Parlement européen et du

Conseil*® en ce qui concerne leur traitement et leur surveillance prudentiels, tandis

que leurs conditions d’agrément, exigences organisationnelles et régles de conduite

sont définies dans la directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil?’.

(2) Les régimes prudentiels existants au titre du réglement (UE) n® 575/2013 et de la
directive 2013/36/UE reposent largement sur des itérations successives des normes
réglementaires internationales établies pour les grands groupes bancaires par le
Comité de Bale sur le controle bancaire et n’abordent que partiellement les risques

z JOCI[...]du[...],p. [...].
2 JOCI[...]du[...],p. [...].
2 Directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant 1’accés a
I’activité des établissements de crédit et la surveillance prudentielle des établissements de crédit et des
entreprises d’investissement, modifiant la directive 2002/87/CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et
2006/49/CE (JOL 176 du 27.6.2013, p. 338).
26 Reéglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les
exigences prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement et modifiant
le réglement (UE) n° 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).

Directive 2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés
d’instruments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la directive 2000/12/CE
du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE du Conseil (JO L 145 du 30.4.2004, p.

1.
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3)

“4)

)

(6)

spécifiques inhérents aux diverses activités des entreprises d’investissement. Les
vulnérabilités et les risques spécifiques inhérents aux entreprises d’investissement
devraient donc étre couverts plus en détail par des mesures prudentielles appropriées
et proportionnées au niveau de 1’Union.

Une surveillance prudentielle solide devrait garantir que les entreprises
d’investissement sont gérées de maniere ordonnée et dans le meilleur intérét de leurs
clients. Ces exigences devraient tenir compte de la possibilité pour les entreprises
d’investissement et leurs clients de s’engager dans une prise de risque excessive ainsi
que des différents degrés de risque supportés et engendrés par les entreprises
d’investissement. De méme, cette surveillance prudentielle devrait viser a éviter une
charge administrative excessive pour les entreprises d’investissement.

Bon nombre des exigences découlant du réglement (UE) n®575/2013 et de la
directive 2013/36/UE sont destinées a répondre aux risques communs auxquels les
établissements de crédit sont confrontés. En conséquence, les exigences existantes
sont largement calibrées pour préserver la capacité de prét des établissements de
crédit sur toute la durée des cycles économiques et pour protéger les déposants et les
contribuables d’une éventuelle défaillance, et ne sont pas congues pour couvrir les
différents profils de risque des entreprises d’investissement. Les entreprises
d’investissement ne possédent pas de gros portefeuilles de préts aux particuliers et
aux entreprises et n’acceptent pas de dépdts. La probabilité que leur défaillance
puisse avoir des effets préjudiciables sur la stabilité financi¢re globale est plus faible
que dans le cas des établissements de crédit. Les risques auxquels sont confrontées
les entreprises d’investissement et les risques qu’elles représentent sont donc treés
différents des risques encourus et engendrés par les établissements de crédit, et cette
différence devrait étre clairement reflétée dans le cadre prudentiel de 1I’Union.

Une application divergente du cadre existant dans les différents Etats membres
représente une menace pour 1’équité des conditions de concurrence pour les
entreprises d’investissement au sein de 1’Union. Ces différences résultent de la
complexit¢ globale de [D’application du cadre aux différentes entreprises
d’investissement en fonction des services qu’elles fournissent, lorsque certaines
autorités nationales adaptent ou simplifient cette application dans la législation ou la
pratique nationale. Etant donné que le cadre prudentiel actuel ne couvre pas tous les
risques encourus et engendrés par certains types d’entreprises d’investissement,
d’importantes exigences de capital supplémentaire ont ét¢ imposées a certaines
entreprises d’investissement dans certains Etats membres. Des dispositions
uniformes couvrant ces risques devraient étre établies afin de garantir une
surveillance prudentielle harmonisée des entreprises d’investissement dans
I’ensemble de 1’Union.

Un régime prudentiel spécifique est donc requis pour les entreprises d’investissement
qui ne sont pas d’importance systémique au regard de leur taille et de leur
interconnexion avec d’autres acteurs financiers et économiques. Les entreprises
d’investissement d’importance systémique devraient toutefois rester soumises au
cadre prudentiel existant prévu par la directive 2013/36/UE et le réglement (UE)
n®575/2013. Ces entreprises d’investissement constituent un sous-ensemble
d’entreprises d’investissement auxquelles le cadre défini dans la directive
2013/36/UE et le reglement (UE) n® 575/2013 s’applique actuellement et qui ne
bénéficient pas d’exemptions spécifiques de I'une quelconque de ses exigences
principales. Les entreprises d’investissement les plus grandes et les plus
interconnectées ont des modeles d’entreprise et des profils de risque similaires a ceux
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(10)

des grands établissements de crédit. Elles fournissent des services «de type bancaire»
et assument des risques a grande échelle. En outre, les entreprises d’investissement
d’importance systémique sont suffisamment grandes et ont des modeles d’entreprise
et des profils de risque qui représentent une menace pour le fonctionnement stable et
ordonné des marchés financiers, au méme titre que les grands établissements de
crédit. Il convient donc que ces entreprises d’investissement demeurent soumises aux
dispositions énoncées dans la directive 2013/36/UE et le réglement (UE)
n° 575/2013.

Il peut y avoir des Etats membres ou les autorités compétentes pour la surveillance
prudentielle des entreprises d’investissement sont différentes des autorités
compétentes pour la surveillance du comportement sur le marché. Il est donc
nécessaire de créer un mécanisme de coopération et d’échange d’informations entre
ces autorités.

Afin de favoriser I’harmonisation des normes et pratiques de surveillance au sein de
I’Union, I’Autorité bancaire européenne (ABE) devrait, en étroite coopération avec
I’Autorité européenne des marchés financiers (AEMF), conserver la compétence
principale pour la coordination et la convergence des pratiques de surveillance dans
le domaine de la surveillance prudentielle exercée sur les entreprises
d’investissement au sein du systeme européen de surveillance financiere (SESF).

Le niveau requis de capital initial d’une entreprise d’investissement devrait se fonder
sur les services et activités que I’entreprise d’investissement est autorisée,
respectivement, a fournir ou exercer conformément a la directive 2004/39/CE. La
possibilité pour les Etats membres d’abaisser le niveau requis de capital initial dans
des situations spécifiques, telle que prévue dans la directive 2013/36/UE, d’une part,
et la situation de mise en ceuvre inégale de cette méme directive, d’autre part, ont
conduit a une situation dans laquelle le niveau requis de capital initial diverge dans
I’ensemble de 1’Union. Pour mettre fin a cette fragmentation, il conviendrait que le
niveau requis de capital initial soit harmonisé¢.

Les entreprises d’investissement sont certes exclues du champ d’application de la
directive 2013/36/UE et du réglement (UE) n°575/2013, mais certains concepts
utilisés dans le contexte de ces actes législatifs conservent leur signification bien
¢tablie. Pour permettre et faciliter une lecture cohérente de ces concepts lorsqu’ils
sont utilisés, dans des actes du droit de I’Union, en relation avec des entreprises
d’investissement, toute référence faite dans ces actes de 1’Union au capital initial des
entreprises d’investissement, aux pouvoirs de surveillance des autorités compétentes
pour les entreprises d’investissement, au processus d’évaluation de I’adéquation du
capital interne des entreprises d’investissement, au processus de contrdle et
d’évaluation prudentiels des autorités compétentes pour les entreprises
d’investissement et aux dispositions en matiére de gouvernance et de rémunération
applicables aux entreprises d’investissement devraient s’entendre comme faite aux
dispositions correspondantes de la présente directive.

En ce qui concerne les références au montant du capital initial, la corrélation suivante
s’applique. Les niveaux de capital initial fixés par Iarticle 8 de la présente directive
devraient, a compter de la date d’application de la présente directive, €tre réputés
remplacer les références faites aux niveaux de capital initial fixés par la directive
2013/36/UE de la maniére suivante: le capital initial des entreprises d’investissement
visé a Darticle 28 de la directive 2013/36/UE devrait étre réputé faire référence a
I’article 8, paragraphe 1; le capital initial des entreprises d’investissement visé a
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(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

I’article 29 ou 31 de la directive 2013/36/UE devrait étre réputé faire référence a
I’article 8, paragraphe2 ou 3, selon le type des services et des activités
d’investissement de 1’entreprise d’investissement; le capital initial visé a I’article 30
de la directive 2013/36/UE devrait étre réputé faire référence a I’article 8,
paragraphe 1.

Le bon fonctionnement du marché intérieur exige que la responsabilité de la
surveillance de la solidité¢ financiére d’une entreprise d’investissement, et en
particulier de sa solvabilité, incombe & I’autorité compétente de son Etat membre
d’origine. Pour que la surveillance des entreprises d’investissement soit efficace
également dans les autres Etats membres ou elles fournissent des services ou
possédent une succursale, une étroite coopération avec les autorités compétentes de
ces Etats membres devrait étre assurée.

A des fins d’information et de surveillance, et notamment pour garantir la stabilité du
systéme financier, les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil devraient
pouvoir effectuer, au cas par cas, des contrdles sur place, contrdler les activités des
succursales des entreprises d’investissement établies sur leur territoire et exiger des
informations sur les activités de ces succursales. Les mesures de surveillance
relatives a ces succursales devraient toutefois rester de la responsabilité de 1I’Etat
membre d’origine.

Aux fins de la protection des informations commercialement sensibles, les autorités
compétentes devraient étre liées par les régles du secret professionnel lorsqu’elles
exercent leurs missions de surveillance et échangent des informations confidentielles.

Dans le souci de renforcer la surveillance prudentielle des entreprises
d’investissement et la protection de leurs clients, tout réviseur devrait informer
rapidement les autorités compétentes des faits susceptibles de porter gravement
atteinte a la situation financiére d’une entreprise d’investissement ou a son
organisation administrative et comptable.

Le traitement des données a caractére personnel aux fins de la présente directive
devrait étre effectué¢ conformément au réglement (UE) 2016/679 du Parlement
européen et du Conseil®® et au réglement (UE) n° 45/2001 du Parlement européen et
du Conseil®. En particulier, lorsque la présente directive autorise les échanges de
données a caractere personnel avec les pays tiers, les dispositions du chapitre V du
réglement (UE) 2016/679 et de I’article 9 du reéglement (UE) n®45/2001 devraient
s’appliquer.

Afin de garantir le respect des obligations prévues par la présente directive et [le
réglement [(UE) ---/--- [IFR]], les Etats membres devraient prévoir des sanctions
administratives et autres mesures administratives qui soient effectives,
proportionnées et dissuasives. Pour que les sanctions administratives aient un effet
dissuasif, elles devraient étre publiées, sauf dans des circonstances bien définies.
Pour pouvoir prendre une décision éclairée quant a leurs possibilités
d’investissement, les clients et investisseurs devraient avoir acces a des informations

28

29

Réglement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la protection
des personnes physiques a 1I’égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre
circulation de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE (JO L 119 du 4.5.2016, p. 1).

Reéglement (CE) n°45/2001 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2000 relatif a la
protection des personnes physiques a 1’égard du traitement des données a caractére personnel par les
institutions et organes communautaires et a la libre circulation de ces données (JO L 8 du 12.1.2001,

p- D).
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sur les sanctions et mesures administratives imposées aux entreprises
d’investissement.

Les autorités compétentes devraient disposer des pouvoirs d’enquéte nécessaires a la
détection d’infractions potentielles aux dispositions nationales transposant la
présente directive et au réglement (UE) ---/----[IFR] et devraient mettre en place des
mécanismes efficaces pour encourager le signalement des infractions potentielles ou
réelles.

Les entreprises d’investissement devraient disposer d’un capital interne adapté en
termes de quantité, de qualité et de répartition pour couvrir les risques spécifiques
auxquels elles sont ou peuvent étre exposées. Les autorités compétentes devraient
veiller a ce que les entreprises d’investissement se dotent de stratégies et de
processus permettant d’évaluer et de maintenir 1’adéquation de leur capital interne.

Les pouvoirs de controle et d’évaluation prudentiels devraient rester un important
instrument réglementaire permettant aux autorités compétentes d’évaluer des
¢léments qualitatifs, notamment la gouvernance et les contréles internes et les
processus et procédures de gestion des risques, et, le cas échéant, de définir des
exigences supplémentaires, en ce qui concerne en particulier les exigences de capital
et de liquidité.

Afin d’aligner les rémunérations sur le profil de risque des entreprises
d’investissement et de garantir des conditions de concurrence équitables, les
entreprises d’investissement devraient €tre soumises a des principes clairs en matiere
de systemes de gouvernance d’entreprise et a des régles de rémunération qui tiennent
compte des différences entre les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement. Les petites entreprises d’investissement non interconnectées
devraient toutefois étre exemptées de ces régles, étant donné que les dispositions de
la directive 2014/65/UE relatives aux rémunérations et a la gouvernance d’entreprise
sont suffisamment complétes pour ce type d’entreprises.

De méme, le rapport COM(2016) 510 de la Commission®® a montré que les
exigences en matiere de report de rémunération et de versement sous la forme
d’instruments énoncées dans la directive 2013/36/UE ne sont pas appropriées dans le
cas des entreprises d’investissement de petite taille et non complexes, ainsi que pour
les membres du personnel ayant une faible rémunération variable. Les critéres
d’identification des entreprises d’investissement et des personnes exemptées de ces
régles doivent étre clairs, cohérents et harmonisés afin d’assurer la convergence en
matiere de surveillance et de garantir des conditions de concurrence équitables.
Cependant, il convient de donner aux autorités compétentes la latitude d’adopter une
approche plus stricte lorsqu’elles le jugent nécessaire.

Il convient également d’accorder aux entreprises d’investissement une certaine
latitude dans la manieére d’utiliser les instruments non numéraires aux fins du
paiement de la rémunération variable, pour autant que ces instruments permettent
d’atteindre ’objectif d’une harmonisation des intéréts des membres du personnel
avec ceux des diverses parties prenantes, telles que les actionnaires et les créanciers,
et contribuent a 1’alignement des rémunérations variables avec le profil de risque de
I’entreprise d’investissement.

30

Rapport de la Commission au Parlement européen et au Conseil, Evaluation des régles de rémunération

prévues par la directive 2013/36/UE et le réglement (UE) n® 575/2013 [COM(2016) 510 final].
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24)

(25)

(26)

27)
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Les recettes que les entreprises d’investissement tirent de la prestation de différents
services d’investissement, sous la forme d’honoraires, de commission et autres, sont
extrémement volatiles. Limiter la composante variable de la rémunération & une
partie de la composante fixe de la rémunération compromettrait la capacité¢ de
I’entreprise a réduire les rémunérations en cas de baisse des recettes et pourrait
entrainer une augmentation de la base de cofts fixes de ’entreprise, ce qui pourrait a
son tour faire peser un risque sur la capacité de 1’entreprise a faire face a une période
de ralentissement économique ou de baisse des recettes. Pour éviter ces risques, il
serait inopportun d’imposer un ratio maximal unique entre les éléments variables et
les ¢éléments fixes de la rémunération aux entreprises d’investissement d’importance
non systémique. Il est en effet préférable que ces entreprises d’investissement
¢tablissent elles-mémes des ratios appropriés.

En réponse a la demande publique croissante de transparence fiscale et pour
encourager la responsabilité des entreprises d’investissement, il convient d’imposer
que les entreprises d’investissement divulguent certaines informations, notamment
sur les bénéfices réalisés, les impots payés et les subventions publiques percgues.

Afin de traiter les risques au niveau des groupes composés uniquement d’entreprises
d’investissement, la méthode de consolidation prudentielle prescrite par le réglement
(UE) n°® 575/2013 devrait, dans le cas de ces groupes, étre remplacée par un critére
du capital du groupe. La détermination du contrdleur des groupes devrait toutefois se
fonder sur les mémes principes que ceux qui s’appliquent en cas de surveillance sur
base consolidée. Afin de garantir une bonne coopération, les éléments essentiels des
mesures de coordination, et en particulier les exigences d’information dans les
situations d’urgence et les accords de coopération et de coordination, devraient étre
similaires aux ¢léments essentiels de coordination applicables aux établissements de
crédit dans le cadre du corpus réglementaire unique.

D’une part, la Commission devrait pouvoir soumettre des recommandations au
Conseil concernant la négociation d’accords entre 1’Union et les pays tiers pour
I’exercice pratique du contrdle du respect du critére du capital du groupe en ce qui
concerne les entreprises d’investissement dont 1’entreprise mere est établie dans des
pays tiers, et pour les entreprises d’investissement opérant dans des pays tiers dont
I’entreprise mére est établie dans 1’Union. D’autre part, les Etats membres et I’ABE
devraient également pouvoir conclure des accords administratifs avec les pays tiers
pour remplir leurs missions de surveillance.

Pour garantir la sécurité juridique et éviter les chevauchements entre le cadre
prudentiel actuel applicable a la fois aux établissements de crédit et aux entreprises
d’investissement et les dispositions de la présente directive, le réglement (UE)
n°® 575/2013 ainsi que la directive 2013/36/UE sont modifiés afin d’exclure les
entreprises d’investissement de leur champ d’application. Toutefois, les entreprises
d’investissement qui font partie d’un groupe bancaire devraient rester soumises,
d’une part, aux dispositions du reglement (UE) n° 575/2013 et de la directive
2013/36/UE qui sont pertinentes pour le groupe bancaire, telles que les dispositions
relatives a ’entreprise mére intermédiaire dans 1’Union visées [a Darticle 21 ter] de
la directive 2013/36/UE et, d’autre part, aux régles en mati¢re de consolidation
prudentielle prévues dans la premicre partie, titre 2, chapitre 2, du réglement (UE)
n° 575/2013.

Il est nécessaire de préciser les mesures que les entreprises doivent prendre pour
vérifier si elles relévent de la définition des établissements de crédit figurant a
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(29)

(30)

(€1)

(32)

I’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE) n® 575/2013 et doivent par
conséquent obtenir un agrément en tant qu’établissements de crédit. Parce que
certaines entreprises d’investissement exercent déja les activités visées a I’annexe I,
section A, points 3) et 6), de la directive 2014/65/UE, il est également nécessaire
d’assurer la clarté en ce qui concerne la continuité de tout agrément accordé pour ces
activités.

Pour que la surveillance soit efficace, il importe que les entreprises qui remplissent
les conditions énoncées a I’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du reglement (UE)
n°® 575/2013 présentent une demande d’agrément en tant qu’établissements de crédit.
Par conséquent, les autorités compétentes devraient avoir la possibilité d’appliquer
des sanctions aux entreprises qui ne présentent pas cette demande.

La modification, par le réglement [réglement (UE) .../.... [IFR]], de la définition des
¢tablissements de crédit figurant dans le réglement (UE) n°® 575/2013 pourrait, a
compter de I’entrée en vigueur de celui-ci, englober les entreprises d’investissement
qui exercent déja leurs activités sur la base d’un agrément délivré conformément a la
directive 2014/65/UE. Ces entreprises devraient étre autorisées a poursuivre leurs
activités au titre de leur agrément en tant qu’entreprises d’investissement jusqu’a ce
qu’elles obtiennent un agrément d’établissement de crédit. Ces entreprises
d’investissement devraient présenter une demande d’agrément en tant
qu’établissements de crédit au plus tard lorsque la moyenne de leur actif total
mensuel dépasse 1’un des seuils fixés a I’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du
réglement (UE) n°® 575/2013 au cours d’une période de douze mois consécutifs.
Lorsqu’une entreprise d’investissement dépasse 1’'un des seuils visés a D’article 4,
paragraphe 1, point 1) b), du reéglement (UE) n°®575/2013 a la date d’entrée en
vigueur de la présente directive, il convient de calculer la moyenne de ’actif total
mensuel en tenant compte des douze mois consécutifs précédant cette date. Ces
entreprises  d’investissement  devraient demander 1’agrément en tant
qu’établissements de crédit dans un délai d’un an et un jour suivant I’entrée en
vigueur de la présente directive.

La modification, par le réglement [réglement (UE) .../.... [IFR]], de la définition des
¢tablissements de crédit figurant dans le réglement (UE) n°575/2013 pourrait
¢galement concerner les entreprises dont la demande d’agrément en tant
qu’entreprises d’investissement en vertu de la directive 2014/65/UE est encore
pendante. Ces demandes devraient étre transférées aux autorités compétentes visées
dans la directive 2013/36/UE et étre traitées conformément aux dispositions relatives
a I’agrément énoncées dans ladite directive si 1’actif total prévu de I’entreprise atteint
I’'un des seuils fixés a I’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du reglement (UE)
n® 575/2013.

Les entreprises visées a 1’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE)
n°® 575/2013 devraient également €tre soumises a toutes les exigences d’acces a
I’activité d’établissement de crédit prévues au titre III de la directive 2013/36/UE, et
notamment aux dispositions de son article 18, relatives au retrait de I’agrément.
L’article 18 de ladite directive devrait toutefois étre modifi¢ afin que les autorités
compétentes puissent également retirer son agrément a un établissement de crédit qui
ne l'utilise que pour exercer les activités visées a ’article 4, paragraphe 1, point 1)
b), du reglement (UE) n° 575/2013 et dont la moyenne de I’actif total est inférieure
pendant 5 années consécutives aux seuils fixés a ce méme article.
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(33)

(34)

(35)

(36)

(37)

En application de I’article 39 de la directive 2014/65/UE, les entreprises de pays tiers
fournissant des services financiers dans I’UE sont soumises a des régimes nationaux
qui peuvent leur imposer d’établir une succursale dans un Etat membre. Afin de
faciliter 1’évaluation et le suivi réguliers des activités exercées par des entreprises de
pays tiers par l’intermédiaire de succursales dans 1’Union, il convient que les
autorités compétentes soient informées de 1’échelle et de I’étendue des services
fournis, et des activités exercées, par I’intermédiaire de succursales sur leur territoire.

L’ABE, en coopération avec ’AEMF, a publié¢ un rapport fondé sur une analyse de
fond approfondie, la collecte de données et la consultation concernant un régime
prudentiel adapté applicable a toutes les entreprises d’investissement d’importance
non systémique, qui sert de base au cadre prudentiel révisé pour les entreprises
d’investissement.

Afin d’assurer une application harmonisée de la présente directive, I’ABE devrait
étre chargée d’¢élaborer des normes techniques visant a préciser les informations que
les autorités des pays d’origine et d’accueil devraient échanger dans le cadre de la
surveillance, a définir la mani¢re dont les entreprises d’investissement devraient
¢valuer la taille de leurs activités aux fins des exigences de gouvernance interne et
notamment a déterminer si elles constituent une petite entreprise non interconnectée.
Les normes techniques devraient en outre préciser quels membres du personnel ont
une incidence significative sur le profil de risque des entreprises aux fins des
dispositions relatives aux rémunérations, et quels éléments de fonds propres
additionnels de catégorie 1 et instruments de fonds propres de catégorie 2 peuvent
composer la rémunération variable. Enfin, les normes techniques devraient préciser
les éléments a prendre en compte pour I’évaluation du champ d’application des
exigences en matiere de gouvernance interne, de transparence, de traitement des
risques et de rémunération, 1’application des exigences de capital supplémentaire par
les autorités compétentes, ainsi que le fonctionnement des colléges d’autorités de
surveillance.

Pour garantir 1’application uniforme de la présente directive et tenir compte de
I’évolution des marchés financiers, il convient de déléguer a la Commission le
pouvoir d’adopter des actes conformément a [Darticle 290 du traité sur le
fonctionnement de 1’Union européenne, en ce qui concerne les précisions a apporter
aux définitions énoncées dans la présente directive, aux évaluations du capital interne
et des risques des entreprises d’investissement, et aux pouvoirs de contrdle et
d’évaluation prudentiels des autorités compétentes. Il importe particuliérement que la
Commission procéde aux consultations qui s’imposent lors de ses travaux
préparatoires, y compris au niveau des experts, et que ces consultations soient
menées conformément aux principes définis dans 1’accord interinstitutionnel «Mieux
légiférer» du 13 avril 2016. En particulier, pour assurer leur égale participation a la
préparation des actes délégués, le Parlement européen et le Conseil regoivent tous les
documents au méme moment que les experts des Etats membres, et leurs experts ont
systématiquement acces aux réunions des groupes d’experts de la Commission
traitant de la préparation des actes délégués.

Afin d’assurer ’uniformité des conditions de mise en ceuvre de la présente directive,
notamment en ce qui concerne l’adoption des projets de normes techniques
d’exécution ¢laborés par I’ABE concernant les échanges d’informations entre les
autorités compétentes, et afin de tenir compte des évolutions dans le domaine
économique et monétaire en ce qui concerne les niveaux d’exigences de capital
initial applicables aux entreprises d’investissement, il convient que des compétences
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(38)

(39)

d’exécution soient conférées a la Commission. Ces compétences devraient E&tre
exercées conformément au réglement (UE) n° 182/2011 du Parlement européen et du
Conseil®!.

Etant donné que les objectifs de la présente directive, a savoir établir un cadre
prudentiel efficace et proportionné pour garantir que les entreprises d’investissement
autorisées a opérer dans 1’Union fonctionnent sur une base financicre saine et soient
gérées de maniere ordonnée — notamment dans le meilleur intérét de leurs clients —
ne peuvent pas étre atteints de maniére suffisante par les Etats membres mais
peuvent, en raison de leur portée et de leurs effets, 1’étre mieux au niveau de 1’Union,
celle-ci peut prendre des mesures, conformément au principe de subsidiarité consacré
par l’article 5 du trait¢ sur I’Union européenne. Conformément au principe de
proportionnalité tel qu’énoncé audit article, la présente directive n’excéde pas ce qui
est nécessaire pour atteindre ces objectifs.

Conformément a la déclaration politique commune du 28 septembre 2011 des Etats
membres et de la Commission sur les documents explicatifs®2, les Etats membres se
sont engagés a joindre a la notification de leurs mesures de transposition, dans les cas
ou cela se justifie, un ou plusieurs documents expliquant le lien entre les éléments
d’une directive et les parties correspondantes des instruments nationaux de
transposition. En ce qui concerne la présente directive, le législateur estime que la
transmission de ces documents est justifiée,

ONT ADOPTE LA PRESENTE DIRECTIVE:

TITRE I

OBJET, CHAMP D'APPLICATION ET DEFINITIONS

Article premier

Objet

La présente directive établit des régles concernant:

(a)
(b)

(c)

(d)

le capital initial des entreprises d'investissement;

les pouvoirs et outils de surveillance des autorités compétentes aux fins de la
surveillance prudentielle des entreprises d'investissement;

la surveillance prudentielle exercée sur les entreprises d'investissement par les
autorités compétentes d’'une manieére compatible avec les dispositions du [reglement
(UE) ---/----[IFR];

les exigences de publication applicables par les autorités compétentes en matiere de
surveillance prudentielle des entreprises d'investissement.

31

32

Reéglement (UE) n° 182/2011 du Parlement européen et du Conseil du 16 février 2011 établissant les
reégles et principes généraux relatifs aux modalités de controle par les Etats membres de 1’exercice des
compétences d’exécution par la Commission (JO L 55 du 28.2.2011, p. 13).

JOC369du17.12.2011, p. 14.
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2

3)

“4)

)

(6)

(7

®)

€))

Article 2
Champ d'application

La présente directive s'applique aux entreprises d'investissement agréées et faisant
I’objet d'une surveillance conformément a la directive 2014/65/UE du Parlement
européen et du Conseil >,

Article 3

Définitions

Aux fins de la présente directive, on entend par:

«entreprise de services auxiliaires», une entreprise de services auxiliaires au sens de
l'article 4, paragraphe 1, point 18, du réeglement (UE) n° 575/2013;

«agrémenty, ’agrément d’une entreprise d’investissement conformément au titre II
de la directive 2014/65/UE,;

«succursale», une succursale au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 30), de la
directive 2014/65/UE,;

«liens étroitsy, des liens étroits au sens de 1’article 4, paragraphe 1, point 35), de la
directive 2014/65/UE,;

«autorité compétente», une autorité publique, ou un organisme public, d’un Etat
membre, a qui la législation nationale a accordé une reconnaissance et une
habilitation officielles pour surveiller les entreprises d’investissement conformément
a la présente directive, dans le cadre du systéme de surveillance mis en ceuvre dans
cet Etat membre;

«négociants en matieres premieresy», des négociants en matieres premicres au sens de
I’article 4, paragraphe 1, point 145), du réglement (UE) n® 575/2013;

«contrdley, le lien qui existe entre une entreprise mere et une filiale, tel que décrit a
Iarticle 22 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil** ou
dans les normes comptables dont reléve une entreprise d’investissement
conformément au réglement (CE) n° 1606/2002%3, ou toute relation de méme nature
entre une personne physique ou morale et une entreprise;

«respect du critére du capital du groupe», le respect, par I’entreprise mére d’un
groupe d’entreprise d’investissement, des exigences de 1’article 7 du [réglement (UE)

«établissement de crédit»y, un établissement de crédit au sens de [1article 4,
paragraphe 1, point 1), du réglement (UE) n® 575/2013;

33

34

Directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés
d’instruments financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (JO L 173 du
12.6.2014, p. 349).

Directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 relative aux états financiers

annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y afférents de certaines formes d'entreprises, modifiant la
directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et
83/349/CEE du Conseil (JO L 182 du 29.6.2013, p. 19).

35

Reéglement (CE) n° 1606/2002 du Parlement européen et du Conseil du 19 juillet 2002 sur I’application

des normes comptables internationales (JO L 243 du 11.9.2002, p. 1).
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(10)

(1D

(12)
(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

21

(22)

(23)

(24)

(25)

«produits dérivés», des produits dérivés au sens de I’article 2, paragraphe 1, point
29), du réglement (UE) n° 600/2014°3¢;

«établissement financier», un établissement financier au sens de l'article 4,
paragraphe 1, point 13), du [réglement (UE) ---/----(IFR)];

«groupey, un groupe au sens de I’article 2, point 11), de la directive 2013/34/UE,;

«contrdleur des groupes», une autorité compétente chargée de surveiller le respect du
critéere du capital du groupe par les entreprises d’investissement meres dans 1’Union
et les entreprises d’investissement contrdlées par des compagnies holding
d’investissement méres dans I’Union ou par des compagnies financieéres holding
mixtes meres dans 1’Union;

«Ftat membre d’origine», un Etat membre d’origine au sens de I’article 4,
paragraphe 1, point 55) a), de la directive 2014/65/UE;

«Etat membre d’accueil», un Etat membre d’accueil au sens de I’article 4, paragraphe
1, point 56), de la directive 2014/65/UE;

«capital initial», le capital requis aux fins de 1’agrément en tant qu’entreprise
d’investissement;

«entreprise d’investissementy», une entreprise d’investissement au sens de 1’article 4,
paragraphe 1, point 1), de la directive 2014/65/UE;

«groupe d’entreprises d’investissement», un groupe d’entreprises d’investissement
au sens de Darticle 4, paragraphe 1, point 23), du [réglement (UE) ---/----(IFR)];

«compagnie holding d’investissementy», une compagnie holding d’investissement au
sens de I’article 4, paragraphe 1, point 21), du [réglement (UE) ---/----(IFR)];

«services et activités d’investissementy», des services et activités d’investissement au
sens de I’article 4, paragraphe 1, point 2), de la directive 2014/65/UE;

«organe de direction», un organe de direction au sens de ’article 4, paragraphe 1,
point 36), de la directive 2014/65/UE;

«organe de direction dans sa fonction de surveillance», I'organe de direction agissant
dans son role de supervision et de suivi des décisions en mati¢re de gestion;

«compagnie financiere holding mixte», une compagnie financiére holding mixte au
sens de l'article 2, point 15), de la directive 2002/87/CE du Parlement européen et du
Conseil’’;

«direction générale, la direction générale au sens de ’article 4, paragraphe 1, point
37), de la directive 2014/65/UE;

«entreprise merey, une entreprise mere au sens de l'article 4, paragraphe 1, point 32),
de la directive 2014/65/UE;

36

37

Réglement (UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les
marchés d’instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n°® 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014,
p. 84).

Directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil du 16 décembre 2002 relative a la

surveillance complémentaire des établissements de crédit, des entreprises d'assurance et des entreprises
d'investissement appartenant a un conglomérat financier, et modifiant les directives 73/239/CEE, 79/267/CEE,
92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE du Conseil et les directives 98/78/CE et 2000/12/CE du
Parlement européen et du Conseil (JO L 35 du 11.2.2003, p. 1).
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27)

(28)

(29)

(30)

«filiale», une filiale au sens de l'article 4, paragraphe 1, point 33), de la directive
2014/65/CE;

«risque systémiquey, un risque systémique au sens de l'article 3, paragraphe 1, point
10), de la directive 2013/36/UE;

«entreprise d’investissement meére dans 1’Uniony, une entreprise d’investissement
mere dans I’Union au sens de I’article 4, point 49), du [réglement (UE) ---/----(IFR)];

«compagnie holding d’investissement mere dans 1’Union», une compagnie holding
d’investissement mere dans 1’Union au sens de ’article 4, point 50), du [reglement
(UE) ---/----(IFR)];

«compagnie financiere holding mixte mere dans I’Union», une compagnie financiere
holding mixte mére dans I’Union au sens de ’article 4, point 51), du [réglement (UE)
—-/-~(IFR)];

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité avec ’article
54 afin de clarifier:

(a) les définitions énoncées au paragraphe 1, en vue d'assurer I'application
uniforme de la présente directive;

(b) les définitions énoncées au paragraphe 1, en vue de tenir compte, dans
l'application de la présente directive, de 1'évolution des marchés financiers.

TITRE 11
AUTORITES COMPETENTES

Article 4

Désignation et pouvoirs des autorités compétentes

Les Etats membres désignent une ou plusieurs autorités compétentes qui exercent les
fonctions et missions prévues par la présente directive. Les Etats membres informent
la Commission et I’ABE de cette désignation et, lorsqu’il y a plus d’une autorité
compétente, des fonctions et des missions de chaque autorité compétente.

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes surveillent les activités
des entreprises d’investissement et, le cas échéant, des compagnies holdings
d’investissement et des compagnies financiéres holding mixtes, de mani¢re a
s’assurer qu’elles respectent les exigences de la présente directive et du [réglement
(UE) ---/---- (IFR)].

Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes aient les pouvoirs
nécessaires, y compris celui de mener des contrdles sur place conformément a
I’article 12, pour obtenir les informations nécessaires pour évaluer le respect par les
entreprises d’investissement et, le cas échéant, par les compagnies holdings
d’investissement et les compagnies financieres holding mixtes, des exigences de la
présente directive et du [réglement (UE) ---/---- (IFR)] et d’enquéter sur 1’éventuel
non-respect de ces exigences.

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes disposent de
I’expertise, des ressources, de la capacité opérationnelle, des pouvoirs et de
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I’indépendance nécessaires pour exercer les fonctions relatives a la surveillance
prudentielle, aux enquétes et aux sanctions énoncées dans la présente directive.

5. Les Ftats membres exigent que les entreprises d’investissement fournissent a leurs
autorités compétentes toutes les informations nécessaires a I’évaluation de leur
respect des régles nationales transposant la présente directive et leur respect du
[reglement (UE) ---/---- (IFR)]. Les mécanismes de contrdle interne et les procédures
administratives et comptables des entreprises d’investissement permettent aux
autorités compétentes de vérifier qu’elles respectent ces regles a tout moment.

6. Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d’investissement enregistrent
toutes leurs transactions et documentent leurs systémes et processus soumis aux
dispositions de la présente directive et du [réglement (UE) ---/---- (IFR)], de manicre
a ce que les autorités compétentes puissent évaluer, a tout moment, le respect des
régles nationales transposant la présente directive et le [réglement (UE) ---/----

(IFR)].
Article 5
Coopération au sein d’'un Etat membre
1. Les autorités compétentes coopérent étroitement avec les autorités ou organismes

publics responsables de la surveillance des établissements de crédit et des
établissements financiers dans leur Etat membre. Les Etats membres exigent que ces
autorités compétentes et ces autorités ou organismes publics s’échangent toutes les
informations essentielles ou utiles a I’exercice de leurs fonctions et de leurs missions.

2. Les autorités compétentes qui sont différentes de celles désignées conformément a
I’article 67 de la directive 2014/65/UE établissent un mécanisme de coopération avec
ces autorités ainsi que d’échange de toutes les informations pertinentes pour
I’exercice de leurs fonctions et missions respectives.

Article 6

Coopération au sein du Systéme européen de surveillance financiere

Dans I’exercice de leurs missions, les autorités compétentes tiennent compte de la
convergence des outils et des pratiques de surveillance lors de 1’application des dispositions
l1égislatives adoptées en vertu de la présente directive et du [réglement (UE) ---/---- (IFR)].

Les Etats membres veillent a ce que:

(a) les autorités compétentes, en qualité de parties au SESF, coopérent dans un
esprit de confiance et de total respect mutuel, notamment en veillant a ce que
des informations appropriées et fiables circulent entre elles et les autres parties
au SESF;

(b) les autorités compétentes participent aux activités de I’ABE et, le cas échéant,
aux colléges d’autorités de surveillance visés aux articles 44 et 116 de la
directive 2013/36/UE,;

(c) les autorités compétentes fassent tout leur possible pour se conformer aux
orientations et aux recommandations émises par ’ABE conformément a
I’article 16 du reglement (UE) n° 1093/2010 du Parlement européen et du
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Conseil®® ainsi qu’aux alertes et recommandations émises par le Comité

européen du risque systémique (CERS) en vertu de D’article 16 du réglement
(UE) n°® 1092/2010 du Parlement européen et du Conseil*’;

(d) les autorités compétentes cooperent étroitement avec le CERS;

(e) les taches et les pouvoirs confiés aux autorités compétentes n’entravent pas
I’exercice des missions qui leur incombent en tant que membres de I’ABE ou
du CERS, ou en vertu de la présente directive et du [réglement (UE) ---/----
(IFR)].

Article 7
Dimension européenne de la surveillance

Dans I’exercice de leurs missions générales, les autorités compétentes de chaque Etat membre
tiennent diment compte de I’incidence potentielle de leurs décisions sur la stabilité du
systéme financier des autres Etats membres concernés, en particulier dans les situations
d’urgence, en se fondant sur les informations disponibles au moment considéré.

38 Reéglement (UE) n° 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant

une Autorité européenne de surveillance (Autorité bancaire européenne), modifiant la décision n® 716/2009/CE
et abrogeant la décision 2009/78/CE de la Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 12).

39 Reéglement (UE) n° 1092/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 relatif a la
surveillance macroprudentielle du systéme financier dans 1'Union européenne et instituant un Comité européen
du risque systémique (JO L 331 du 15.12.2010, p. 1).
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TITRE III
CAPITAL INITIAL

Article 8
Capital initial

1. Le capital initial requis d’une entreprise d’investissement en vertu de Particle 15 de
la directive 2014/65/UE pour 1’agrément nécessaire a la fourniture des services
d’investissement ou a I’exercice des activités d’investissement énumérés a
I’annexe I, section A, points 3, 6, 8 ou 9 de la directive 2014/65/UE est de
750 000 EUR.

2. Le capital initial requis d’une entreprise d’investissement en vertu de I’article 15 de
la directive 2014/65/UE pour I’agrément nécessaire a la fourniture des services
d’investissement ou a 1’exercice des activités énumérés a 1’annexe I, section A,
points 1, 2, 4, 5 ou 7 de la directive 2014/65/UE, pour autant que cette entreprise ne
soit pas autorisée a détenir des fonds ou des titres de clients, est de 75 000 EUR.

3. Le capital initial requis, en vertu de I’article 15 de la directive 2014/65/UE, d’une
entreprise d’investissement autre que celles visées aux paragraphes 1 et 2 est de
150 000 EUR.

4. La Commission actualise, au moyen d’actes d’exécution, le montant de capital initial

visé aux paragraphes 1 a 3 du présent article afin de tenir compte des évolutions
intervenant dans les domaines économique et monétaire. Ces actes d’exécution sont
adoptés en conformité avec la procédure d’examen visée a I’article 56, paragraphe 2.

Article 9
Composition du capital initial

Le capital initial d’une entreprise d’investissement consiste en un ou plusieurs des éléments
visés a I’article 9 du [réglement (UE)---/---- (IFR)].
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TITRE IV
SURVEILLANCE PRUDENTIELLE

CHAPITRE 1
Principes de surveillance prudentielle

SECTION 1
COMPETENCES ET MISSIONS DE L’ETAT MEMBRE D’ORIGINE ET DE L’ETAT
MEMBRE D’ACCUEIL

Article 10
Compétences des autorités compétentes de |’Etat membre d’origine

La surveillance prudentielle d’une entreprise d’investissement incombe aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine, sans préjudice des dispositions de la présente
directive qui conf€rent une responsabilité aux autorités compétentes de I’Etat membre
d’accueil.

Article 11
Coopération entre les autorités compétentes de plusieurs Etats membres

1. Les autorités compétentes de plusieurs Etats membres coopérent étroitement aux fins
de I’exercice des missions qui leur incombent en vertu de la présente directive et du
[réglement (UE) ---/---- (IFR)], notamment en échangeant sans délai des
informations sur les entreprises d’investissement, y compris:

(a) des informations sur la structure de gestion et de propriét¢ de I’entreprise
d’investissement;

(b) des informations sur le respect, par I’entreprise d’investissement, des exigences
de capital;

(c) des informations sur le risque de concentration et la liquidit¢ de I’entreprise
d’investissement;

(d) des informations sur les procédures administratives et comptables et les
mécanismes de contrdle interne de 1’entreprise d’investissement;

(e) des informations sur tout autre facteur susceptible d’influer sur le risque que
représente 1’entreprise d’investissement.

2. Les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine communiquent immédiatement
aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil toute information et
constatation concernant tout probléme ou risque éventuel qu’une entreprise
d’investissement peut représenter pour la protection des clients ou la stabilit¢ du
systéme financier dans I’Etat membre d’accueil et qu’elles ont identifié dans le cadre
de la surveillance des activités d’une entreprise d’investissement.

3. Les autorités compétentes de 1I’Etat membre d’origine agissent sur la base des
informations communiquées par les autorités compétentes de I’Etat membre
d’accueil en prenant toutes les mesures nécessaires pour parer ou remédier aux
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problémes et risques éventuels visés au paragraphe 2. Sur demande, les autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine expliquent aux autorités compétentes de
1’Etat membre d’accueil comment les informations et constatations fournies par ces
dernicres ont été prises en compte.

Si, a la suite de la communication des informations et constatations visées au
paragraphe 2, les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil considérent que
les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine n’ont pas pris les mesures
nécessaires visées au paragraphe 3, elles peuvent, aprés en avoir informé les autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine et I’ ABE, prendre les mesures appropriées
pour protéger les clients a qui des services sont fournis ou pour préserver la stabilité
du systeme financier.

Les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine qui s’opposent aux mesures
des autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil peuvent saisir I’ABE, qui agit
conformément a la procédure établie a I’article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010.
Lorsque I’ABE agit conformément audit article, elle arréte une décision dans un délai
d’un mois.

L’ABE, en consultation avec I’AEMF, ¢labore des projets de normes techniques de
réglementation pour préciser les exigences a respecter quant au type et a la nature des
informations visées aux paragraphes 1 et 2 du présent article.

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n° 1093/2010.

L’ABE, en consultation avec ’AEMF, ¢élabore des projets de normes techniques
d’exécution définissant des formulaires, modéles et procédures normalisés pour les
obligations d’échange d’informations susceptibles de faciliter la surveillance des
entreprises d’investissement.

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques d’exécution visées au
premier alinéa conformément a 1’article 15 du réglement (UE) n® 1093/2010.

L’ABE soumet les projets de normes techniques visés aux paragraphes 6 et 7 a la
Commission au plus tard [neuf mois a compter de la date d’entrée en vigueur de la
présente directive].

Article 12

Contréle et inspection sur place des succursales établies dans un autre Etat membre

Les Etats membres d’accueil prévoient que, lorsqu’une entreprise d’investissement
agréée dans un autre Etat membre exerce son activité via une succursale, les autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine peuvent, aprés en avoir informé les autorités
compétentes de I’Etat membre d’accueil, procéder a un contrdle sur place des
informations visées a D’article 11, paragraphe 1 et inspecter cette succursale.

Les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil ont le pouvoir d’effectuer au
cas par cas, a des fins de surveillance et si elles I’estiment pertinent aux fins de la
stabilité du systéme financier dans I’Etat membre d’accueil, des contrdles et des
inspections sur place des activités exercées sur leur territoire par des succursales
d’entreprises d’investissement et d’exiger d’une succursale des informations sur ses
activités.
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Avant d’effectuer ces contrdles et inspections, les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’accueil consultent les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine.

Une fois ces contrdles et inspections terminés, les autorités compétentes de 1’Etat
membre d’accueil communiquent aux autorités compétentes de 1’Etat membre
d’origine les informations qui sont pertinentes pour 1’évaluation des risques de
I’entreprise d’investissement concernée.
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SECTION 2

SECRET PROFESSIONNEL ET OBLIGATION DE SIGNALEMENT

Article 13
Secret professionnel et échange d’informations confidentielles

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes et toutes personnes
associées a celles-ci, y compris les personnes visées a I’article 76, paragraphe 1, de la
directive 2014/65/UE, soient tenues au secret professionnel aux fins de la présente
directive et du [réglement (UE) .../....(IFR)].

Les informations confidentielles que ces autorités et personnes regoivent dans
l'exercice de leurs missions ne peuvent étre divulguées que sous une forme résumée
ou agrégée et a condition que les différentes entreprises d’investissement ou
personnes ne puissent étre identifiées, sans préjudice des cas relevant du droit pénal.

Lorsque I’entreprise d’investissement a été déclarée en faillite ou qu'elle est mise en
liquidation forcée, les informations confidentielles qui ne concernent pas des tiers
peuvent étre divulguées dans le cadre de procédures civiles ou commerciales, a
condition que cela soit nécessaire au déroulement de ces procédures.

Les autorités compétentes ne peuvent utiliser les informations confidentielles
collectées, échangées ou transmises en vertu de la présente directive et du [réglement
(UE) ---/----(IFR)] qu’aux fins de I’exercice de leurs missions, et notamment:

(a) pour surveiller le respect des regles prudentielles énoncées dans la présente
directive et dans le [réglement (UE) ---/----(IFR)];

(b) pour infliger des sanctions;

(c) dans le cadre de recours administratifs contre des décisions de l'autorité
compétente;

(d) dans les actions en justice intentées conformément a l'article 21.

Les personnes physiques et morales ou les organismes autres que les autorités
compétentes qui recoivent des informations confidentielles au titre de la présente
directive et du [réglement (UE) ---/----(IFR)] n’utilisent ces informations qu’aux fins
expressément prévues par 1’autorité compétente ou conformément a la législation
nationale.

Les autorités compétentes peuvent échanger des informations confidentielles aux fins
du paragraphe 2, peuvent déterminer expressément les modalités de traitement de ces
informations et peuvent limiter expressément toute transmission ultérieure de ces
informations.

L’obligation visée au paragraphe 1 n’empéche pas les autorités compétentes de
transmettre des informations confidentielles a la Commission européenne lorsque ces
informations sont nécessaires a I’exercice de ses compétences.

Les autorités compétentes peuvent transmettre des informations confidentielles a
I’ABE, a ’AEMF, au CERS, aux banques centrales des Etats membres, au SEBC et
a la BCE, agissant en qualité d’autorités monétaires, ainsi que, le cas échéant, aux
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autorités publiques chargées de la surveillance des systémes de paiement et de
réglement, si ces informations sont nécessaires a 1’exécution de leurs missions.

Article 14
Accords administratifs avec des pays tiers en vue de [’échange d’informations

Les Etats membres et I’ABE, conformément & 1’article 33 du réglement (UE) n° 1093/2010,
peuvent, aux fins de I’exercice de leurs missions de surveillance au titre de la présente
directive ou du [réglement (EU) ---/----(IFR)], conclure des accords administratifs avec les
autorités de surveillance des pays tiers en vue de I’échange d’informations, en ce qui concerne
notamment:

(a) lasurveillance des établissements financiers et des marchés financiers;

(b) les procédures de liquidation ou de faillite des entreprises d’investissement et les
procédures similaires;

(c) la surveillance des organismes intervenant dans les procédures de liquidation ou de
faillite des entreprises d’investissement et dans des procédures similaires;

(d) les procédures de contrdle légal des comptes des établissements financiers ou des
établissements gérant des systémes d’indemnisation;

(e) lasurveillance des personnes chargées du controle 1égal des comptes des établissements
financiers;

(f) la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés des quotas
d’émission aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au comptant;

(g) lasurveillance des personnes exercant des activités sur les marchés dérivés de maticres
premicres agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au
comptant.

Ces accords comportent des dispositions relatives au secret professionnel équivalentes a celles
énoncées a ’article 13 de la présente directive.

Article 15
Obligations des personnes chargées du controle des comptes annuels et des comptes
consolidés

Les FEtats membres prévoient que toute personne agréée conformément a la
directive 2006/43/CE*, exercant auprés d'une entreprise d’investissement les tAches définies a
l'article 73 de la directive 2009/65/EC*! ou a l'article 34 de la directive 2013/34/UE, ou toute
autre mission légale, a 1'obligation de signaler rapidement aux autorités compétentes tout fait
ou décision concernant cette entreprise d’investissement ou concernant une entreprise ayant
un lien étroit avec cette entreprise d’investissement, qui:

40 Directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil du 17 mai 2006 concernant les contrdles

légaux des comptes annuels et des comptes consolidés et modifiant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du
Conseil, et abrogeant la directive 84/253/CEE du Conseil (JO L 157 du 9.6.2006, p. 87).

H Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des
dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres (OPCVM) (JO L 302 du 17.11.2009, p. 32).
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(2)

(b)

(©)

constitue une violation sur le fond des dispositions 1égislatives, réglementaires
ou administratives prises en vertu de la présente directive;

est susceptible de compromettre la continuité du fonctionnement de 1’entreprise
d’investissement considérée; ou

est susceptible d’entrainer le refus de la certification des comptes ou de
conduire a I'émission de réserves.

SECTION 3

SANCTIONS, POUVOIRS D’ENQUETE ET DROIT DE RECOURS

Article 16
Sanctions administratives et autres mesures administratives

Les Etats membres déterminent le régime des sanctions administratives et autres
mesures administratives s’appliquant en cas d’infraction aux dispositions nationales
transposant la présente directive et au [réglement (UE) n°---/----(IFR)], et
notamment lorsque:

(a)

(b)

(d)

(e)

®

(2

une entreprise d’investissement n'a pas mis en place les dispositifs de
gouvernance interne expos¢és a l'article 24;

une entreprise d’investissement omet de déclarer aux autorités compétentes, en
infraction avec I’article 52, paragraphe 1, point b), du [réglement (UE) ---/----
(IFR)], les informations relatives au respect de I'obligation de satisfaire aux
exigences de capital prévues a l'article 11 dudit réglement, ou déclare des
informations inexactes ou incompletes;

une entreprise d’investissement omet de déclarer aux autorités compétentes, en
infraction avec I’article 34 du [réglement (UE) n°.../....], des informations sur le
risque de concentration, ou déclare des informations inexactes ou incomplétes;

une entreprise d’investissement s’expose a un risque de concentration supérieur
aux limites fixées a Darticle 36 du [réglement (UE) n°../... (IFR)], sans
préjudice des dispositions des articles 37 et 38 dudit réglement;

une entreprise d’investissement manque de maniére répétée ou persistante a
l'obligation de détenir des actifs liquides imposée par l'article 42 du [réglement
(UE) ---/----(IFR)], sans préjudice de I’article 43 dudit réeglement;

une entreprise d’investissement omet de publier des informations, ou fournit
des informations incomplétes ou inexactes, en infraction avec les dispositions
de la partie six du [reglement (UE) ---/----(IFR)];

une entreprise d’investissement effectue des paiements en faveur de détenteurs
d'instruments inclus dans ses fonds propres alors que de tels paiements sont
interdits par les articles 28, 52 ou 63 du reglement (UE) n°® 575/2013,;
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(h) il est constaté qu'une entreprise d’investissement est responsable d'une
infraction grave aux dispositions nationales adoptées en vertu de la
directive (UE) 2015/849%%;

(i) une entreprise d’investissement autorise une ou plusieurs personnes ne
respectant pas l'article 91 de la directive 2013/36/UE a devenir ou a rester
membre de 1'organe de direction.

Les Etats membres qui ne déterminent pas de régime de sanctions administratives pour les
infractions relevant du droit pénal national communiquent a la Commission les dispositions
de droit pénal applicables.

Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives,
proportionnées et dissuasives.

2. Les sanctions administratives et autres mesures administratives visées au paragraphe 1,
premier alinéa, consistent notamment en:

(a) une déclaration publique précisant l'identité de la personne physique ou morale,
I'entreprise d’investissement, la compagnie holding d'investissement ou la
compagnie financieére holding mixte responsable, de méme que la nature de
l'infraction;

(b) une injonction ordonnant a la personne physique ou morale responsable de
mettre un terme au comportement en cause et de s'abstenir de le réitérer;

(c) une interdiction provisoire pour les membres de 1’organe de direction de
I’entreprise d’investissement ou toute autre personne physique d’exercer des
fonctions dans des entreprises d’investissement;

(d) dans le cas d'une personne morale, des sanctions pécuniaires administratives
d'un montant maximal de 10 % du chiffre d'affaires annuel net, y compris le
revenu brut de l'entreprise composé des intéréts et produits assimilés, des
revenus d'actions et d'autres titres a revenu variable ou fixe et des commissions
ou frais pergus par I’entreprise au cours de l'exercice précédent;

(e) dans le cas d’une personne morale, des sanctions pécuniaires administratives
d'un montant maximal de deux fois le montant de l'avantage retiré de
l'infraction ou des pertes qu'elle a permis d'éviter, si ceux-ci peuvent étre
détermingés;

(f) dans le cas d’une personne physique, des sanctions pécuniaires administratives
d’un montant maximal de 5000 000 EUR ou, dans les Etats membres dont
I’euro n’est pas la monnaie, la valeur correspondante dans la monnaie nationale
[a la date d’entrée en vigueur de la présente directive].

Lorsque l'entreprise visée au point d) est une filiale, le revenu brut a prendre en considération
est celui qui ressort des comptes consolidés de l'entreprise mére ultime pour l'exercice
précédent.

Les Etats membres font en sorte qu'en cas de manquement d'une entreprise d’investissement
aux dispositions nationales transposant la présente directive ou au [réglement (UE) ---/----

42 Directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015 relative a la prévention

de l'utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme,
modifiant le réglement (UE) n°648/2012 du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la
directive 2005/60/CE du Parlement européen et du Conseil et la directive 2006/70/CE de la Commission
(JOL 141 du 5.6.2015, p. 73).
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(IFR)], des sanctions puissent étre infligées aux membres de 'organe de direction et aux
autres personnes physiques qui sont responsables, en droit national, de I'infraction.

3. Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes prennent en
considération toutes les circonstances pertinentes lorsqu’elles déterminent le type de
sanctions ou de mesures administratives visées au paragraphe 1 et le niveau des
sanctions pécuniaires administratives a appliquer, et notamment, le cas échéant:

(a)
(b)

(©)

(d)

(e
H
(2

(h)

la gravité et la durée de l'infraction;

le degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de
I'infraction,;

l'assise financiere des personnes physiques ou morales responsables de
l'infraction, y compris le chiffre d'affaires total des personnes morales en cause
ou le revenu annuel de la personne physique;

I'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par les personnes morales
responsables de l'infraction;

toute perte subie par des tiers du fait de I’infraction;
le niveau de coopération avec les autorités compétentes concernées;

les infractions antérieures commises par les personnes physiques ou morales
responsables de l'infraction;

les conséquences systémiques potentielles de I'infraction.

Article 17
Pouvoirs d’enquéte

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes soient investies de tous les
pouvoirs de collecte d’informations et d'enquéte nécessaires a l'exercice de leurs fonctions;
ces pouvoirs comprennent:

(a) le pouvoir d’exiger des personnes physiques ou morales suivantes
qu’elles communiquent des informations:

1)  les entreprises d’investissement établies sur le territoire de 1'Etat
membre concerné;

i1)  les compagnies holding d’investissement établies sur le territoire de
I'Etat membre concerné;

ii1) les compagnies financieres holding mixtes établies sur le territoire
de I'Etat membre concerné;

iv) les compagnies holding mixtes établies sur le territoire de 1'Etat
membre concerné;

v) les personnes appartenant aux entités visées aux points i) a iv);

vi) les tiers aupres desquels les entités visées aux points i) a iv) ont
externalisé des fonctions ou des activités opérationnelles;
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(b) le pouvoir de mener toutes les enquétes nécessaires auprés de toute
personne visée au point a) qui est établie ou située dans I’Etat membre
concerné, y compris le droit:

1)  d’exiger que des documents soient soumis par les personnes visées
au point a);

i1)  d’examiner les livres et les enregistrements des personnes visées au
point a) et d’en faire des copies ou d’en prélever des extraits;

iii) de demander des explications écrites ou orales aux personnes
visées au point a), a leurs représentants ou a leur personnel;

iv)  d'interroger toute autre personne qui accepte de I'étre aux fins de
recueillir des informations concernant 1'objet d'une enquéte;

(¢) le pouvoir de mener toutes les inspections nécessaires dans les locaux
professionnels des personnes morales visées au point a) et de toute autre
entreprise relevant de la surveillance du respect du critére du capital du
groupe, lorsque 1’autorité compétente est le controleur des groupes, sous
réserve d’information préalable des autres autorités compétentes
concernées.

Article 18
Publication des sanctions et mesures administratives

Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes publient sur leur site
internet officiel, sans retard injustifié, les sanctions et mesures administratives
imposées conformément a ’article 16 et n’ayant pas fait ou ne pouvant plus faire
I’objet d’un recours. Cette publication comprend des informations sur le type et la
nature de I’infraction et I’identité¢ de la personne physique ou morale a laquelle la
sanction est imposée ou a I’encontre de laquelle la mesure est prise. Les informations
ne sont publiées qu’aprés que cette personne a été informée de ces sanctions ou
mesures et que dans la mesure ou la publication est nécessaire et proportionnée.

Lorsque les Ftats membres autorisent la publication de sanctions ou mesures
administratives imposées conformément a Darticle 16 et ayant fait 1’objet d’un
recours, les autorités compétentes publient également sur leur site internet officiel
des informations sur I'état d'avancement et le résultat du recours.

Les autorités compétentes publient les sanctions ou mesures administratives
imposées conformément a ’article 16 d’une mani¢re anonyme dans chacun des cas
suivants:

(a) la sanction a été imposée a une personne physique et la publication des
données a caractere personnel de cette personne est jugée
disproportionnée;

(b) la publication compromettrait une enquéte pénale en cours ou la stabilité
des marchés financiers;

(c) la publication causerait un préjudice disproportionné aux entreprises
d’investissement ou aux personnes physiques en cause.
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4. Les autorités compétentes veillent a ce que toute information publiée en vertu du
présent article demeure sur leur site internet officiel pendant au moins cinq ans. Les
données a caractére personnel ne peuvent étre maintenues sur le site internet officiel
de I’autorité compétente que si les régles applicables en mati¢re de protection des
données le permettent.

Article 19
Signalement des sanctions a I’ABE

Les autorités compétentes informent I’ABE des sanctions et mesures administratives
imposées en vertu de I’article 16, de tout recours contre ces sanctions et mesures et du résultat
de ce recours. L'ABE gére une banque de données centrale concernant les sanctions et
mesures administratives qui lui sont communiquées uniquement aux fins de 1'échange
d'informations entre autorités compétentes. Cette banque de données n’est accessible qu’aux
autorités compétentes et est régulierement mise a jour.

L'ABE gére un site internet comportant des liens vers chaque publication de sanction et
mesure administrative effectuée par les autorités compétentes au titre de l'article 16 et indique
la durée pendant laquelle chaque Etat membre publie les sanctions et mesures administratives.

Article 20
Signalement des infractions

1. Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes mettent en place des
mécanismes efficaces et fiables pour signaler des infractions potentielles ou avérées
aux dispositions nationales transposant la présente directive et au [réglement (UE) ---
/----[IFR], et notamment:

(2)

(b)

(©)

(d)

des procédures spécifiques pour le traitement de signalements
d’infractions;

une protection appropriée contre les représailles, discriminations ou
autres types de traitement inéquitable de la part de I’entreprise
d’investissement pour les salariés d'entreprises d’investissement qui
signalent des infractions commises au sein de [’entreprise
d’investissement;

la protection des données a caracteére personnel, tant pour la personne qui
signale l’infraction que pour la personne physique mise en cause,
conformément au réglement (UE) n° 2016/679;

des reégles claires garantissant dans tous les cas la confidentialit¢ a la
personne qui signale les infractions commises au sein de l'entreprise
d’investissement, sauf si la divulgation d'informations est exigée par le
droit national dans le cadre d'un complément d'enquéte ou d'une
procédure judiciaire ultérieure.

2. Les Etats membres exigent des entreprises d’investissement l'instauration de
procédures appropriées permettant a leurs salariés de signaler en interne les
infractions par un moyen spécifique et indépendant. Ces procédures peuvent Etre
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mises en place par les partenaires sociaux pour autant qu’elles offrent une protection
identique a celle visée aux points b), c) et d) du paragraphe 1.

Article 21
Droit de recours

Les Etats membres veillent a ce que les décisions et les mesures prises conformément au
[réglement (UE) ---/----[IFR] ou conformément aux dispositions législatives, réglementaires
et administratives adoptées en vertu de la présente directive puissent faire I’objet d’un droit de
recours.

CHAPITRE 2
Processus de controle

SECTION 1
PROCESSUS D'EVALUATION DE L'ADEQUATION DU CAPITAL INTERNE

Article 22
Capital interne

1. Les entreprises d’investissement disposent de stratégies et processus sains, efficaces
et exhaustifs pour évaluer et conserver en permanence le montant et le type de capital
interne, et la répartition de celui-ci, qu'elles jugent appropriés pour couvrir la nature
et le niveau des risques auxquels elles sont ou pourraient étre exposées.

2. Les stratégies et processus visés au paragraphe 1 font I'objet d'un contréle interne
régulier, visant a garantir qu'ils restent exhaustifs et adaptés a la nature, a 'échelle et
a la complexité des activités de I’entreprise d’investissement concernée.

SECTION 2

GOUVERNANCE INTERNE, TRANSPARENCE, TRAITEMENT DES RISQUES ET
REMUNERATION

Article 23
Evaluation aux fins de I’application de la présente section

1. Aux fins de la présente section, les Etats membres veillent a ce que les entreprises
d’investissement évaluent comme suit, sur une base annuelle, et conformément aux
points a) et b), si elles remplissent les conditions ¢énoncées a 1’article 12,
paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----[IFR]:

(a) une entreprise d’investissement détermine si, sur la base des chiffres de
la période de deux ans précédant immédiatement un exercice donné, elle
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satisfait aux conditions énoncées aux points ¢) a g) de I’article 12,
paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----[IFR];

(b) une entreprise d’investissement détermine si, sur la base des chiffres de
la méme période, elle dépasse en moyenne les limites fixées aux points
a), b), h) et i) de Dlarticle 12, paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----
[IFR].

La présente section ne s’applique pas si, sur la base de I’évaluation visée au
paragraphe 1, ’entreprise d’investissement détermine qu’elle satisfait a toutes les
conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----[IFR].

Une entreprise d’investissement qui, sur la base de I’évaluation visée au paragraphe
1, détermine qu’elle ne satisfait pas a toutes les conditions énoncées a I’article 12,
paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----[IFR], respecte les dispositions de la
présente section a compter de I’exercice suivant celui au cours duquel 1’évaluation a
eu lieu.

Les Etats membres veillent a ce que la présente section s’applique aux entreprises
d’investissement sur une base individuelle et au niveau du groupe.

Les Etats membres veillent & ce que les entreprises d’investissement qui sont
soumises aux dispositions de la présente section mettent en ceuvre les exigences de
cette derniére dans leurs filiales qui sont des établissements financiers au sens de
I’article 4, paragraphe 13, du [réglement (UE) ---/----[IFR], y compris celles établies
dans des pays tiers, a moins que 1’entreprise mere dans I’Union ne puisse démontrer
aux autorités compétentes que I’application de la présente section est illégale en
vertu du droit du pays tiers dans lequel ces filiales sont établies.

Les autorités compétentes peuvent fixer un délai inférieur a la période de deux ans
visée au paragraphe 1 du présent article lorsque les deux conditions suivantes sont
remplies:

(a) Dactivité de I’entreprise d’investissement a subi une modification importante;
et

(b) du fait du point a), I’entreprise d’investissement remplit les conditions
énoncées a I’article 12, paragraphe 1, du [réglement (UE) ---/----[IFR].

L’ABE, en consultation avec I’AEMF, ¢labore des projets de normes techniques de
réglementation précisant la méthode de calcul de la moyenne visée au paragraphe 1,
point b) du présent article. L’ABE soumet ces projets de normes techniques de
réglementation a la Commission au plus tard le [date d’entrée en vigueur de la
présente directive].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n° 1093/2010.
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Article 24
Gouvernance interne

Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d’investissement disposent d’un
dispositif solide de gouvernance d’entreprise, comprenant I’ensemble des ¢léments
suivants:

(a) une structure organisationnelle claire avec un partage des responsabilités bien
défini, transparent et cohérent;

(b) des processus efficaces de détection, de gestion, de suivi et de déclaration des
risques auxquels les entreprises d’investissement sont ou pourraient E&tre
exposées;

(c) des mécanismes adéquats de contréle interne, y compris des procédures
administratives et comptables saines;

(d) des politiques et pratiques de rémunération permettant et promouvant une
gestion saine et efficace des risques.

Lors de I’instauration du dispositif visé au paragraphe 1, les critéres énoncés aux
articles 26 a 31 de la présente directive, ainsi qu’a l’article 9 de la directive
2014/65/UE, sont pris en compte.

Les dispositifs visés au paragraphe 1 sont exhaustifs et adaptés a la nature, a I'échelle
et a la complexité des risques inhérents au modele d'entreprise et aux activités de
l'entreprise d’investissement.

L’ABE, en consultation avec I’AEMF, émet des orientations concernant 1’application
du dispositif de gouvernance visé au paragraphe 1.

Article 25
Information pays par pays

Les Etats membres exigent des entreprises d’investissement qu’elles publient une
fois par an, pour chaque Etat membre et chaque pays tiers dans lequel I’entreprise
d’investissement a une succursale ou une filiale qui est un établissement financier au
sens de I’article 4, paragraphe 1, point 26), du réglement (UE) n° 575/2013, les
informations suivantes:

(a) la dénomination, la nature des activités et la localisation des filiales et
succursales éventuelles;

(b) leur chiffre d’affaires;

(c) le nombre de leurs salariés sur une base équivalent temps plein;
(d) leur résultat d'exploitation avant impot;

(e) les impdts payés sur le résultat;

(f) les subventions publiques recues.

Les informations visées au paragraphe 1 font l'objet d'un contréle conformément a la
directive 2006/43/CE et, lorsque cela est possible, sont annexées aux comptes
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annuels ou, le cas échéant, aux comptes annuels consolidés de l'entreprise
d’investissement.

Article 26
Traitement des risques

Les Etats membres veillent a ce que l'organe de direction de 1’entreprise
d’investissement approuve et revoie réguliérement les stratégies et politiques en
maticre d’appétit pour le risque de cette dernicre, de gestion, de suivi et d'atténuation
des risques auxquels l'entreprise d’investissement est ou pourrait étre exposée, en
tenant compte de l'environnement macroéconomique et du cycle économique de cette
dernicre.

Les Etats membres veillent a ce que 1’organe de direction consacre un temps
suffisant a la prise en compte appropriée des risques visés au paragraphe 1 et qu’il
alloue suffisamment de ressources a la gestion de I'ensemble des risques significatifs
auxquels I’entreprise d’investissement est exposée.

Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d’investissement mettent en place
un systéme de déclaration a l'organe de direction pour l'ensemble des risques
significatifs et des politiques de gestion des risques et toutes modifications apportées
a celles-ci.

Les Etats membres déterminent quelles entreprises d’investissement sont considérées
comme ayant une importance significative en raison de leur taille et de leur
organisation interne ainsi que de la nature, de I'échelle et de la complexité de leurs
activités. Les Etats membres exigent de ces entreprises qu’elles instaurent un comité
des risques composé de membres de l'organe de direction qui n'exercent pas de
fonctions exécutives au sein de l'entreprise d’investissement concernée.

Les membres du comité des risques visé au premier alinéa disposent de
connaissances, de compétences et d'une expertise qui leur permettent de comprendre,
de gérer et de suivre en pleine connaissance de cause la stratégie en matieére de
risques et la propension au risque de I’entreprise d’investissement. Ils veillent a ce
que le comité des risques conseille 1'organe de direction pour les aspects concernant
la stratégie globale en mati¢re de risques et de propension globale au risque de
l'entreprise d’investissement, tant actuels que futurs et assiste 1'organe de direction
lorsque celui-ci supervise la mise en ceuvre de cette stratégie par la direction
générale. L’organe de direction continue d'assumer la responsabilité générale des
stratégies et politiques de I'entreprise en matiere de risques.

Les autorités compétentes peuvent autoriser une entreprise d’investissement qui n’est
pas considérée comme ayant une importance significative au sens du premier alinéa a
autoriser le comité d’audit visé a ’article 39 de la directive 2006/43/CE, s’il a été
institué, a exercer la fonction de comité des risques visée au premier alinéa. Les
membres de ce comité disposent des connaissances, des compétences et de
I’expertise visé€es au deuxieme alinéa.

Les Etats membres veillent a ce que I’organe de direction, dans 1’exercice de sa
fonction de surveillance, et son comité des risques, s’il a été institué, aient acces aux
informations sur les risques auxquels I’entreprise est ou pourrait étre exposée.
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Article 27
Risques pour les clients, risques pour le marché, risques pour l’entreprise

Les autorités compétentes veillent a ce que les entreprises d’investissement disposent
de stratégies, de politiques, de processus et de systémes solides permettant de
détecter, de mesurer, de gérer et de suivre les éléments suivants:

(a) les causes et les effets significatifs des risques pour les clients;
(b) les causes et les effets significatifs des risques pour le marché;

(c) les risques pour I’entreprise d’investissement, inhérents, notamment, a ses
activités de négociation lorsqu’elle négocie pour compte propre, et en ce qui
concerne le risque de concentration découlant de I’exposition a des clients
individuels et a des groupes de clients liés;

(d) le risque de liquidité sur des périodes adéquates de différentes longueurs, y
compris intrajournaliéres, de mani¢re a garantir que [’entreprise
d’investissement maintient des niveaux adéquats de liquidité.

Les stratégies, politiques, processus et systémes sont proportionnés a la complexité,
au profil de risque, au champ d'activité de I’entreprise d’investissement et au niveau
de tolérance au risque fixé par l'organe de direction, et reflétent l'importance de
I’entreprise d’investissement dans chacun des Etats membres ou elle exerce son
activité.

Par dérogation a I’article 23, les points a), ¢), en ce qui concerne le risque de
concentration, et le point d) du paragraphe 1 s’appliquent aux entreprises
d’investissement qui remplissent les conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1,
du [réglement (UE) ---/----[IFR].

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués conformément a I’article
54 en vue de préciser davantage les modalités permettant de garantir que les
stratégies, politiques, processus et systémes des entreprises d’investissement sont
solides. La Commission tient compte, dans ce cadre, de 1’évolution des marchés
financiers, en particulier de I’apparition de nouveaux produits financiers, de
I’évolution des normes comptables et des évolutions favorisant la convergence des
pratiques de surveillance.

Article 28
Politiques de rémunération

Les autorités compétentes veillent a ce que les entreprises d’investissement,
lorsqu’elles définissent et mettent en ceuvre leurs politiques de rémunération pour la
direction générale, les preneurs de risques et les personnes exergant une fonction de
contrdle, ainsi que tout salarié percevant une rémunération globale au moins égale a
la rémunération la plus basse percue par la direction générale ou les preneurs de
risques, et dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le
profil de risque de ’entreprise d’investissement, respectent les principes suivants:

(a) lapolitique de rémunération est claire et consignée par écrit;

45

FR



FR

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

®

la politique de rémunération permet et promeut une gestion du risque saine et
effective;

la politique de rémunération comprend des mesures visant a éviter les conflits
d’intéréts, encourage une conduite responsable de I’entreprise et promeut la
sensibilisation aux risques et une prise de risques prudente;

I’organe de direction, dans I’exercice de sa fonction de surveillance, adopte et
revoit régulierement la politique de rémunération et assume la responsabilité
générale de sa mise en ceuvre;

la mise en ceuvre de la politique de rémunération fait I’objet d’une évaluation
interne centrale et indépendante dans le cadre de l'exercice des fonctions de
controle;

le personnel exercant des fonctions de contrdle est indépendant des unités
opérationnelles qu'il supervise, dispose des pouvoirs nécessaires et est
rémunéré en fonction de la réalisation des objectifs liés a ses fonctions,
indépendamment des performances des domaines d'activités qu'il controle;

la rémunération des hauts responsables en charge de la fonction de gestion des
risques et de la fonction de conformité est directement supervisée par le comité
de rémunération vis¢ a l'article 31 ou, si un tel comité n'a pas été institué, par
l'organe de direction dans I'exercice de sa fonction de surveillance;

la politique de rémunération, compte tenu des régles nationales relatives a la
fixation des salaires, établit une distinction claire entre les critéres appliqués
pour déterminer les rémunérations suivantes:

i)  la rémunération fixe de base, qui refléte au premier chef I'expérience
professionnelle  pertinente, et les responsabilités en maticre
d'organisation, énoncées dans la description des fonctions du salarié, telle
qu'elle figure dans ses conditions d'emploi;

i) la rémunération variable, qui refléte, de la part du salarié, des
performances durables et ajustées aux risques, ainsi que des
performances allant au-dela de celles exigées dans la description de ses
fonctions;

la composante fixe représente une part suffisamment ¢élevée de la rémunération
totale pour permettre la plus grande souplesse en matiére de composante
variable, notamment la possibilité de n'en verser aucune.

Aux fins de I’application du point i) du paragraphe 1, les Etats membres veillent & ce
que les entreprises d’investissement définissent les ratios appropriés entre
composantes variable et fixe de la rémunération totale dans leurs politiques de
rémunération, en tenant compte des activités commerciales de [’entreprise
d’investissement et des risques qui y sont associ€s, ainsi que de 1’incidence que les
différentes catégories de personnes visées au paragraphe 1 ont sur le profil de risque
de I’entreprise d’investissement.

Les Etats membres veillent & ce que les entreprises d’investissement appliquent les
principes visés au paragraphe 1 d’une maniére adaptée a leur taille et a leur
organisation interne ainsi qu’a la nature, a 1’échelle et a la complexité¢ de leurs
activités.
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4. L’ABE, en consultation avec I’AEMF, ¢labore des projets de normes techniques de
réglementation visant a préciser les critéres permettant de recenser les catégories de
personnes, visées au paragraphe 1, dont les activités professionnelles ont une
incidence significative sur le profil de risque de I’entreprise d’investissement.

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [neuf mois a compter de la date d’entrée en vigueur de la présente
directive].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n° 1093/2010.

Article 29
Entreprises d’investissement bénéficiant d 'un soutien financier public exceptionnel

Les Etats membres veillent & ce que, lorsqu’une entreprise d’investissement bénéficie d’un
soutien financier public exceptionnel tel que défini a 1’article 2, paragraphe 1, point 28), de la
directive 2014/59/UE, les exigences suivantes s'appliquent:

(a) dans le cas ou la rémunération variable serait incompatible avec le maintien
d'une assise financiére saine pour une entreprise d’investissement et avec sa
sortie en temps voulu du programme de soutien financier public exceptionnel,
la rémunération variable de I’ensemble des membres du personnel est limitée a
une partie des revenus nets;

(b) les entreprises d’investissement fixent des limites a la rémunération des
membres de I’organe de direction de 1’entreprise d’investissement;

(c) Dentreprise d’investissement ne verse une rémunération variable aux membres
de l'organe de direction de I’entreprise d’investissement que si cette
rémunération a été¢ approuvée par 1’autorité compétente.

Aux fins du point c), les autorités compétentes n’approuvent le versement d'une rémunération
variable aux membres de 1’organe de direction de I’entreprise d’investissement que dans des
circonstances exceptionnelles.

Article 30
Rémunéeration variable

1. Les Etats membres veillent a ce que toute rémunération variable accordée et payée
par une entreprise d’investissement satisfasse a I’ensemble des exigences suivantes:

(a) lorsque la rémunération variable est fonction des performances, son montant
total est établi moyennant une combinaison de I’évaluation des performances
de la personne, de I’unité opérationnelle concernée et des résultats d’ensemble
de I’entreprise d’investissement;

(b) pour I’évaluation des performances de la personne, des critéres financiers et
non financiers sont pris en compte;

(c) [D’évaluation des performances visée au point a) se fonde sur une période de
plusieurs années, en tenant compte de la durée du cycle économique de
I’entreprise d’investissement et de ses risques économiques;
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(d)

(e)

®

(2

(h)

W)

(k)

M

la rémunération variable n’a pas d’incidence sur la capacité de 1’entreprise
d’investissement a s’assurer une assise financiére saine;

il n’y a de rémunération variable garantie que dans le cas du nouveau
personnel, et uniquement pour la premicre année de travail de celui-ci;

les paiements liés a la résiliation anticipée d’un contrat de travail correspondent
a des performances effectives de la personne dans la durée et ne récompensent
pas I’échec ou la faute;

les rémunérations globales liées a une indemnisation ou un rachat liés a des
contrats de travail antérieurs sont conformes aux intéréts a long terme de
I’entreprise d’investissement;

la mesure des performances servant de base au calcul des ensembles de
composantes variables de la rémunération tient compte de tous les types de
risques actuels et futurs et du colt du capital et des liquidités exigés
conformément au reglement (UE) ---/---- [IFR];

I’attribution des composantes variables de la rémunération au sein de
I’entreprise d’investissement tient compte de tous les types de risques actuels et
futurs;

au moins 50 % de la rémunération variable est constituée de 1'un des
instruments suivants:

(1) actions ou, en fonction de la structure juridique de 1’entreprise
d’investissement concernée, droits de propriété équivalents;

(2) instruments liés a des actions ou, en fonction de la structure juridique de
I’entreprise d’investissement concernée, instruments non numéraires
équivalents;

(3) instruments additionnels de catégorie 1, instruments de catégorie 2 ou
autres instruments pouvant étre totalement convertis en instruments de
fonds propres de base de catégorie 1 ou amortis et qui reflétent de
manicre appropri¢e la qualité¢ de crédit de I’entreprise d’investissement
en continuité d’exploitation;

au moins 40 % de la rémunération variable est reportée pendant une durée de
trois & cinq ans, en fonction de la durée du cycle économique de 1’entreprise
d’investissement, de la nature de son activité, de ses risques et des activités de
la personne concernée, sauf si la rémunération variable est particuliérement
¢levée, auquel cas la part de rémunération variable reportée est d’au moins
60 %;

jusqu’a 100 % de la rémunération variable fait 1’objet d’une contraction
lorsque les résultats financiers de I’entreprise d’investissement sont médiocres
ou négatifs, y compris par des dispositifs de malus ou de récupération soumis a
des critéres fixés par les entreprises d’investissement et applicables notamment
aux situations dans lesquelles la personne en question:

1) a participé a des agissements qui ont entrainé des pertes significatives
pour I’entreprise d’investissement ou a ¢été responsable de tels
agissements;

i1) n’est plus considérée comme présentant les qualités d’honorabilité et
de compétence requises;

48

FR



FR

(m) les prestations de pension discrétionnaires sont conformes a la stratégie
économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts a long terme de
I’entreprise d’investissement;

Aux fins du paragraphe 1, les autorités compétentes veillent a ce que:

(a) les personnes visées a I’article 28, paragraphe 1, n’utilisent pas de stratégies de
couverture personnelle ou d’assurances liées a la rémunération ou a la
responsabilité afin de contrecarrer les principes visés au paragraphe 1;

(b) la rémunération variable n’est pas versée au moyen d’instruments financiers ou
de méthodes qui facilitent le non-respect de la présente directive ou du
réglement (UE) ---/---- [IFR].

Aux fins du paragraphe 1, point j), les instruments qui y sont visés sont soumis a une
politique de rétention appropriée destinée a aligner les incitations de la personne sur
les intéréts a long terme de I’entreprise d’investissement, de ses créanciers et de ses
clients. Les Etats membres ou leurs autorités compétentes peuvent soumettre a des
restrictions les types et les configurations de ces instruments ou interdire le recours a
certains d’entre eux aux fins de la rémunération variable.

Aux fins du paragraphe 1, point k), le report de la rémunération variable n’est pas
acquis plus vite qu’au prorata.

Aux fins du paragraphe 1, point m), si un salarié¢ quitte 1’entreprise d’investissement
avant d’avoir atteint 1’age de la retraite, les prestations de pension discrétionnaires
sont retenues par I’entreprise d’investissement pour une période de cinq ans sous la
forme d’instruments visés au point j). Lorsqu’un salarié atteint I’age de la retraite, les
prestations de pension discrétionnaires lui sont versées sous la forme d’instruments
visés au point j), sous réserve du respect par ce salarié¢ d'une période de rétention de
cinq ans;

Le paragraphe 1, points j) et k), et le paragraphe 3, troisieme alinéa, ne sont pas
applicables:

(a) a une entreprise d’investissement dont la valeur de 1’actif est, en moyenne,
inférieure ou égale a 100 000 000 EUR sur la période de quatre ans qui précéde
immédiatement I’exercice concerné;

(b) a une personne dont la rémunération variable annuelle ne dépasse pas
50 000 EUR et ne représente pas plus d’un quart de sa rémunération annuelle
totale.

Par dérogation au point a), les autorités compétentes peuvent décider que des
entreprises d’investissement dont la valeur de I’actif est inférieure au seuil visé au
point a) ne font pas 1’objet de la dérogation en raison de la nature et de 1’étendue de
leurs activités, de leur organisation interne ou, le cas échéant, des caractéristiques du
groupe auquel ils appartiennent.

Par dérogation au point b), les autorités compétentes peuvent décider que des
personnes dont la rémunération variable annuelle est inférieure aux seuils visés au
point b) ne font pas 1’objet de la dérogation en raison des particularités du marché
national en ce qui concerne les pratiques de rémunération ou en raison de la nature
des responsabilités et du profil du poste de ces personnes.

Les Etats membres exigent des entreprises d’investissement qu’elles appliquent les
dispositions énoncées dans le présent article aux rémunérations accordées pour les
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services fournis ou les performances de travail a compter de ’exercice financier de
I’évaluation visée a ’article 23, paragraphe 1.

L’ABE, en concertation avec I’AEMF, ¢élabore des projets de normes techniques de
réglementation visant a préciser les catégories d’instruments qui satisfont aux
conditions énoncées au paragraphe 1, point j) 3).

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [rneuf mois a compter de la date d’entrée en vigueur de la présente
directive].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n°® 1093/2010.

L’ABE, en concertation avec I’AEMF, adopte des orientations visant a faciliter la
mise en ceuvre du paragraphe 4 et a en assurer une application cohérente.

Article 31
Comité de réemunération

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes disposent des pouvoirs
nécessaires pour garantir que les entreprises d’investissement considérées comme
ayant une importance significative en vertu de I’article 26, paragraphe 4, instaurent
un comité de rémunération. Ce comité de rémunération exerce un jugement
compétent et indépendant sur les politiques et les pratiques de rémunération et sur les
incitations créées pour la gestion des risques, du capital et des liquidités.

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes disposent des pouvoirs
nécessaires pour garantir que le comité de rémunération est chargé d’¢laborer les
décisions concernant les rémunérations, notamment celles qui ont des répercussions
sur le risque et la gestion des risques dans I’entreprise d’investissement concernée et
que I’organe de direction est appelé a arréter. Le président et les membres du comité
de rémunération sont des membres de I’organe de direction qui n’exercent pas de
fonction exécutive au sein de [’entreprise d’investissement concernée. Si la
représentation du personnel au sein de 1’organe de direction est prévue par le droit
national, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs représentants du
personnel.

Lors de la préparation des décisions visées au paragraphe 2, le comité de
rémunération tient compte de D’intérét public et des intéréts a long terme des
actionnaires, des investisseurs et des autres parties prenantes de 1’entreprise
d’investissement.

Article 32
Supervision des politiques de rémunération

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes recueillent les
informations publiées conformément a 1’article 51, points ¢), d) et f), du [réglement
(UE) ---/-—--[IFR] et utilisent ces informations pour comparer les tendances et les
pratiques en matiére de rémunération. Les autorités compétentes transmettent ces
informations a I’ABE.
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2. L’ABE utilise les informations transmises par les autorités compétentes
conformément au paragraphe 1 pour comparer les tendances et les pratiques en
matiére de rémunération au niveau de I’Union.

3. L’ABE, en concertation avec ’AEMF, émet des orientations sur ’application de
politiques de rémunération saines. Ces orientations tiennent compte au moins des
exigences visées aux articles 28 a 31 et des principes relatifs aux politiques de
rémunération saines ¢énoncés dans la recommandation 2009/384/CE de la

Commission*?.

4. Les Etats membres veillent a ce que les entreprises d’investissement fournissent aux
autorités compétentes, sur demande, des informations sur le nombre de personnes
physiques par entreprise d’investissement dont la rémunération s’éléve a
1 000 000 EUR ou plus par exercice financier, ventilée par tranches de rémunération
de 1000 000 EUR, ainsi que sur leurs responsabilités professionnelles, le domaine
d’activité concerné et les principaux éléments du salaire, les primes, les indemnités a
long terme et les cotisations de retraite. Les autorités compétentes transmettent ces
informations & I’ABE, qui les publie sur une base agrégée par Etat membre d’origine,
sous un format de présentation commun. L’ ABE peut, en concertation avec I’AEMF,
¢laborer des orientations pour faciliter la mise en ceuvre du présent paragraphe et
garantir la cohérence des informations collectées.

SECTION 3

PROCESSUS DE CONTROLE ET D’EVALUATION PRUDENTIELS

Article 33
Controle et évaluation prudentiels

1. Les autorités compétentes contrdlent les dispositifs, stratégies, processus et
mécanismes mis en ceuvre par les entreprises d’investissement pour respecter la
présente directive et le [réglement (UE) ---/---- [IFR] et évaluent I’ensemble des
¢léments suivants afin d’assurer une gestion et une couverture saines de leurs
risques:

(a) les risques visés a I’article 27;
(b) lalocalisation géographique des expositions d’une entreprise d’investissement;
(c) le modele d’entreprise appliqué par I’entreprise d’investissement;

(d) le risque systémique, compte tenu de 1’identification et de la mesure du risque
systémique prévues par 1’article 23 du réglement (UE) n® 1093/2010 ou des
recommandations du CERS;

(e) D’exposition de l'entreprise d'investissement au risque de taux d’intérét inhérent
a ses activités hors portefeuille de négociation;

(f) les dispositifs de gouvernance de l'entreprise d’investissement et la capacité
des membres de I’organe de direction a exercer leurs attributions.

2. Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes fixent, en tenant
compte du principe de proportionnalité, la fréquence et ’intensité du controle et de
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I’évaluation visés au paragraphe 1, compte tenu de 1’ampleur, de I’importance
systémique, de la nature, de I’échelle et de la complexité des activités exercées par
les entreprises d’investissement concernées.

Les Etats membres veillent a ce que, lorsqu’un contrdle fait apparaitre qu’une
entreprise d’investissement peut poser un risque systémique tel que visé a ’article 23
du réglement (UE) n° 1093/2010, les autorités compétentes informent sans délai
I’ABE des résultats dudit controle.

Les autorités compétentes prennent des mesures appropriées si le contrdle et
I’évaluation visés au paragraphe 1, point e), montrent que la valeur économique des
fonds propres d’une entreprise d’investissement a diminué de plus de 15 % de son
capital de catégorie 1 en conséquence d’une variation soudaine et inattendue des taux
d’intérét telle que prévue dans ’'un de six scénarios prudentiels de chocs appliqués
aux taux d’intérét, comme précis¢ dans le [réglement délégué¢ de la Commission
adopté en vertu de I’article 98, paragraphe 5, de la directive 2013/36/UE].

Lorsqu’elles effectuent le controle et 1’évaluation vis€s au paragraphe 1, point f), les
autorités compétentes ont acces aux ordres du jour et comptes rendus des réunions de
I’organe de direction et de ses comités ainsi qu’aux documents y afférents, de méme
qu’aux résultats de 1’évaluation interne ou externe des performances de I’organe de
direction.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués conformément a I’article
54 en vue de préciser davantage les modalités permettant de garantir que les
dispositifs, stratégies, processus et mécanismes des entreprises d’investissement
assurent une gestion et une couverture saines de leurs risques. La Commission tient
compte, dans ce cadre, de 1I’évolution des marchés financiers, en particulier de
I’apparition de nouveaux produits financiers, de I’évolution des normes comptables
et des évolutions favorisant la convergence des pratiques de surveillance.

Article 34
Réexamen régulier de [’autorisation d utiliser des modeles internes

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes réexaminent a
intervalles réguliers, et au moins tous les trois ans, le respect par les entreprises
d’investissement des exigences relatives a D’autorisation d’utiliser des modéles
internes tels que visés a l’article 22 du [réglement (UE) ---/----]. Les autorités
compétentes tiennent compte, en particulier, de 1’évolution des activités d’une
entreprise d’investissement et de 1’application de ces modéles aux nouveaux
produits, et elles vérifient et évaluent si les entreprises d’investissement qui utilisent
ces modeles recourent a des techniques et a des pratiques bien élaborées et a jour.
Lorsque des lacunes significatives sont constatées dans la couverture des risques par
les modeles internes d’une entreprise d’investissement, les autorités compétentes
veillent & ce qu’il soit remédié a ces lacunes ou prennent des mesures afin d’en
atténuer les conséquences, notamment par I’imposition d’exigences de capital
supplémentaires ou de facteurs de multiplication plus €levés.

Lorsque, dans le cas des mode¢les internes de risque pour le marché, de nombreux
dépassements, au sens de I’article 366 du reglement (UE) n°® 575/2013, révelent que
les modéles ne sont pas ou plus précis, les autorités compétentes révoquent
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I’autorisation d’utilisation des mode¢les internes ou imposent des mesures appropriées
afin que les modeles soient rapidement améliorés.

3. Lorsqu’une entreprise d’investissement qui a été autorisée a utiliser des modeles
internes ne répond plus aux exigences requises pour 1’application de ces modéles, les
autorités compétentes exigent de 1’entreprise soit qu’elle démontre que les effets de
cette non-conformité sont négligeables, soit qu’elle présente un plan et une échéance
de mise en conformité. Les autorités compétentes exigent que le plan présenté soit
amélioré s’il est peu probable qu’il débouche sur le plein respect des exigences ou si
le délai est inapproprié.

S’il est peu probable que D’entreprise d’investissement parvienne a rétablir la
conformité dans le délai imparti ou si elle n’a pas démontré a la satisfaction de
I’autorité¢ compétente que les effets de cette non-conformité sont négligeables, les
Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes révoquent 1’autorisation
d’utiliser des modeles internes ou la limitent aux domaines ou la conformité est
assurée ou a ceux ou elle peut I’étre dans un délai adéquat.

4. L’ABE analyse les modéles internes des différentes entreprises d’investissement,
ainsi que la manicére dont les entreprises d’investissement utilisant des modeles
internes traitent les risques et expositions analogues.

Afin de promouvoir la cohérence, I’efficience et 1’efficacité des pratiques de
surveillance, I’ABE élabore, sur la base de cette analyse et conformément a 1’article
16 du réglement (UE) n° 1093/2010, des orientations fournissant des critéres de
référence en ce qui concerne la mani¢re dont les entreprises d’investissement
devraient utiliser des modeles internes et la maniere dont ces modeles internes
devraient traiter les risques ou expositions analogues.

Les Etats membres encouragent les autorités compétentes a tenir compte de cette
analyse et de ces orientations aux fins du réexamen visé au paragraphe 1.

SECTION 4

MESURES ET POUVOIRS DE SURVEILLANCE

Article 35
Mesures de surveillance

Les autorités compétentes exigent des entreprises d’investissements qu’elles prennent, a un
stade précoce, les mesures nécessaires pour remédier aux problémes suivants:

(a) Dentreprise d’investissement ne satisfait plus aux exigences découlant de
la présente directive ou du [réglement (UE) ---/----[IFR];

(b) les autorités compétentes ont la preuve que I’entreprise d’investissement
est susceptible de se trouver dans les douze mois suivants en infraction
avec le [réglement (UE) ---/----[IFR] ou les dispositions transposant la
présente directive.
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Article 36
Pouvoirs de surveillance

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes disposent des pouvoirs
de surveillance nécessaires pour intervenir, dans 1’exercice de leurs fonctions, dans
I’activité des entreprises d’investissement.

Aux fins de I’article 33, de I’article 34, paragraphe 3, et de ’article 35, ainsi que de
I’application du [reéglement (UE) ---/----[IFR], les autorités compétentes ont le
pouvoir:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

(1)

G

(k)

d’exiger des entreprises d’investissement qu’elles disposent de capital
supplémentaire au-dela des exigences fixées a I’article 11 du [réglement (UE) -
--/----[IFR], dans les conditions prévues a I’article 37 de la présente directive,
ou qu’elles adaptent le capital exigé en cas de modification significative de leur
activité;

d’exiger le renforcement des dispositifs, processus, mécanismes et stratégies
mis en ceuvre conformément aux articles 22 et 24;

d’exiger des entreprises d’investissement qu’elles présentent un plan de mise
en conformité avec les exigences prudentielles de la présente directive et du
[reglement (UE) ---/----[IFR] et qu’elles se fixent un délai pour la mise en
ceuvre de ce plan et d’exiger des améliorations dudit plan en ce qui concerne sa
portée et le délai prévu;

d’exiger des entreprises d’investissement qu’elles appliquent a leurs actifs une
politique spécifique de provisionnement ou un traitement spécifique en termes
d’exigences de capital,;

de restreindre ou limiter 1’activité, les opérations ou le réseau des entreprises
d’investissement, ou de demander la cession d’activités qui font peser des
risques excessifs sur la solidité financiere d’une entreprise d’investissement;

d’exiger la réduction du risque inhérent aux activités, aux produits et aux
systémes des entreprises d’investissement, y compris les activités externalisées;

d’exiger des entreprises d’investissement qu’elles limitent la rémunération
variable sous forme de pourcentage des revenus nets lorsque cette
rémunération n’est pas compatible avec le maintien d’une assise financiere
saine;

d’exiger des entreprises d’investissement qu’elles affectent des bénéfices nets
au renforcement des fonds propres;

de limiter ou d’interdire les distributions ou les paiements d’intéréts effectués
par une entreprise d’investissement aux actionnaires, associés ou détenteurs
d’instruments additionnels de catégorie 1, dans les cas ou cette interdiction
n’est pas considérée comme un événement de défaut de ladite entreprise
d’investissement;

d’imposer des exigences de déclaration supplémentaires ou plus fréquentes,
outre celles prévues par la présente directive et par le [réglement (UE) ---/----
[IFR], y compris sur les positions de capital et de liquidités;

d’imposer des exigences spécifiques en matiere de liquidité;
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(I)  d’exiger la publication d’informations supplémentaires sur une base ad hoc.

Aux fins du point j), les autorités compétentes ne peuvent imposer d’exigences de déclaration
supplémentaires ou plus fréquentes aux entreprises d’investissement que lorsque les
informations a déclarer ne sont pas redondantes et que:

(a) I’une des conditions visées a I’article 35, point a) ou b), est remplie, ou que

(b) TPautorité compétente juge nécessaire de recueillir les preuves visées a 1’article 35, point

b).

Les informations sont réputées redondantes lorsque 1’autorité compétente détient déja des
informations identiques ou substantiellement identiques, que ces informations peuvent étre
produites par ’autorité compétente ou que celle-ci peut les obtenir par d’autres moyens qu’en
exigeant de I’entreprise d’investissement qu’elle les déclare. Une autorité compétente n’exige
pas d'informations supplémentaires lorsque les informations sont a sa disposition sous un
autre format ou a un autre niveau de granularité que les informations supplémentaires a
déclarer et que ce format ou niveau de granularité différent ne I’empéche pas de produire des
informations substantiellement similaires.

Article 37
Exigences de capital supplémentaire

1. Les autorités compétentes n’imposent I’exigence de capital supplémentaire visée a
I’article 36, paragraphe 2, point a), que si, sur la base des contrdles et examens
effectués conformément aux articles 35 et 36, elles constatent qu’une entreprise
d’investissement est dans 1’une des situations suivantes:

(a) Dentreprise d’investissement est exposée a des risques ou a des facteurs
de risques qui ne sont pas couverts ou pas suffisamment couverts par les
exigences de capital énoncées a la troisiéme partie du [réglement (UE) ---
/----[1FR];

(b) Dentreprise d’investissement ne satisfait pas aux exigences prévues aux
articles 22 et 24, et il est peu probable que d’autres mesures
administratives améliorent suffisamment les dispositifs, processus,
mécanismes et stratégies dans un délai appropri¢;

(¢) la valorisation prudentielle du portefeuille de négociation est insuffisante
pour permettre a I’entreprise d’investissement de vendre ou de couvrir
ses positions dans un bref délai sans s’exposer a des pertes significatives
dans des conditions de marché normales;

(d) il ressort de 1’évaluation effectuée en vertu de Darticle 34 que le
non-respect des exigences régissant I’utilisation des mode¢les internes
autorisés est susceptible d’entrainer des niveaux de capital inadéquats;

(e) a plusieurs reprises, I’entreprise d’investissement n’a pas établi ou
conservé un niveau adéquat de capital supplémentaire conformément a
I’article 38, paragraphe 1.

2. Aux fins du paragraphe 1, point a), des risques ou des facteurs de risques ne sont
considérés comme non couverts ou insuffisamment couverts par les exigences de
capital de la troisiéme partie du [réglement (UE) ---/----[IFR] que si le montant, le
type et la répartition du capital jugés adéquats par I’autorité compétente a I’issue du
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contrdle prudentiel de 1’évaluation réalisée par les entreprises d’investissement
conformément a ’article 22, paragraphe 1, vont au-dela de l'exigence de capital de
I’entreprise d’investissement prévue dans la troisiéme partie du [réglement (UE) ---/-
—[IFR].

Aux fins du premier alinéa, le capital jugé adéquat couvre tous les risques
significatifs ou facteurs de tels risques qui ne font pas 1’objet d’une exigence de
capital spécifique. Il peut s’agir de risques ou de facteurs de risques qui sont
explicitement exclus de 1’exigence de capital prévue dans la troisiéme partie du
[reglement (UE) ---/----[IFR].

Les autorités compétentes fixent le niveau du capital supplémentaire requis en vertu
de D’article 36, paragraphe 2, point a), comme étant la différence entre le capital jugé
adéquat conformément au paragraphe 2 du présent article et I'exigence de capital
prévue dans la troisiéme partie du [réglement (UE) ---/----[IFR].

Les autorités compétentes imposent aux entreprises d’investissement de respecter
I’exigence de capital supplémentaire visée a 1’article 36, paragraphe 2, point a), au
moyen de fonds propres respectant les conditions suivantes:

(a) I’exigence de capital supplémentaire est remplie, au moins pour les trois
quarts, au moyen de fonds propres de catégorie 1;

(b) le capital de catégorie 1 est constitué au moins pour les trois quarts de
fonds propres de base de catégorie 1;

(¢) ces fonds propres ne sont pas utilisés pour satisfaire aux exigences de
capital prévues par I’article 11, points a), b) et ¢), du [réglement (UE) ---
/----[TFR].

Les autorités compétentes justifient par écrit leur décision d’imposer une exigence de
capital supplémentaire en vertu de 1’article 36, paragraphe 2, point a), en fournissant
un compte rendu clair de I’évaluation compléte des ¢léments visés aux paragraphes 1
a 4 du présent article. Ce compte rendu comprend, dans le cas prévu au paragraphe 1,
point d), du présent article, une déclaration spécifique indiquant les raisons pour
lesquelles le niveau de capital fixé conformément a l'article 38, paragraphe 1, n’est
plus considéré comme suffisant.

L’ABE, en concertation avec I’AEMF, ¢labore des projets de normes techniques de
réglementation pour préciser de quelle maniere les risques et facteurs de risques visés
au paragraphe 2 sont mesurés. L’ABE veille a ce que ces projets de normes
techniques de réglementation soient proportionnés au regard de:

(a) la charge que représente leur mise en ceuvre pour les entreprises
d’investissement et autorités compétentes;

(b) la possibilit¢ que le niveau plus élevé des exigences de capital qui
s’appliquent lorsque les entreprises d’investissement n’utilisent pas de
modeles internes puisse justifier I’'imposition d’exigences de capital plus
faibles lors de 1’évaluation des risques et des facteurs de risques
conformément au paragraphe 2.

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [neuf mois a compter de la date d’entrée en vigueur de la présente
directive].
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La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n® 1093/2010.

Article 38
Orientations concernant l’adéquation du capital

Les autorités compétentes veillent a ce que les entreprises d’investissement disposent
d’un niveau de capital qui, conformément a ’article 22, est suffisamment supérieur
aux exigences prévues dans la troisieme partie du [réglement (UE) ---/----[IFR] et
dans la présente directive, y compris les exigences de capital supplémentaire visées a
’article 36, paragraphe 2, point a), pour garantir que:

(a) les fluctuations économiques conjoncturelles ne conduisent pas a enfreindre
ces exigences;

(b) le capital de I’entreprise d’investissement est capable d’absorber les pertes et
risques éventuels identifiés lors de contrdles prudentiels.

Les autorités compétentes contrdlent régulicrement le niveau de capital qui a été
établi par chaque entreprise d’investissement conformément au paragraphe 1 et, le
cas échéant, lui communiquent les conclusions de ce contrdle, en précisant les
éventuels ajustements attendus d'elle en ce qui concerne le niveau de capital établi
conformément au paragraphe 1.

Article 39
Coopération avec les autorités de résolution

Les autorités compétentes consultent les autorités de résolution avant de fixer une
exigence de capital supplémentaire en vertu de I’article 36, paragraphe 2, point a), et
avant de communiquer a une entreprise d’investissement, en vertu de 1’article 38,
paragraphe 2, les éventuels ajustements du niveau de capital attendus d'elle. A cette
fin, les autorités compétentes communiquent aux autorités de résolution toutes les
informations disponibles.

Les autorités compétentes informent les autorités de résolution concernées de
I’exigence de capital supplémentaire imposée en vertu de ’article 36, paragraphe 2,
point a), et de tout ajustement éventuellement attendu conformément a 1’article 38,
paragraphe 2.

Article 40
Exigences de publication

Les Etats membres habilitent les autorités compétentes a:

(a) exiger des entreprises d’investissement qu’elles publient, plus d’une fois
par an, les informations visées a 1’article 45 du [réglement (UE) ---/----
[IFR], et qu’elles fixent les délais de cette publication;
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(b) exiger des entreprises d’investissement qu’elles utilisent, pour les
publications autres que les états financiers, des supports et des lieux
spécifiques;

(c) exiger des entreprises meres qu’elles publient une fois par an, soit
intégralement, soit en renvoyant a des informations équivalentes, une
description de leur structure juridique, ainsi que de la structure de
gouvernance et organisationnelle de leur groupe d’entreprises
d’investissement, conformément a D’article 24, paragraphe 1, de la
présente directive et a I’article 10 de la directive 2014/65/UE.

Article 41
Obligation d’informer I’ABE

Les autorités compétentes informent 1’ ABE:
(a) de leur processus de contrdle et d’évaluation vis¢ a Iarticle 33;
(b) de la méthode utilisée pour les décisions visées aux articles 36 a 38.

L’ABE évalue les informations communiquées par les autorités compétentes afin de
renforcer la cohérence du processus de contrdle et d’évaluation prudentiels. Elle peut
demander des informations complémentaires aux autorités compétentes afin de
compléter son évaluation, sur une base proportionnée et conformément a 1’article 37
du reglement (UE) n°® 1093/2010.

L’ABE rend compte au Parlement européen et au Conseil du degré de convergence
atteint par les Etats membres dans ’application du présent chapitre. L’ABE organise
des examens par les pairs conformément a I’article 30 du reglement (UE)
n° 1093/2010.

L’ABE émet des orientations a I’intention des autorités compétentes conformément a
’article 16 du reéglement (UE) n° 1093/2010 précisant, d’une maniere adaptée a la
taille, a la structure et a 1’organisation interne des entreprises d’investissement ainsi
qu’a la nature, a I’étendue et a la complexité de leurs activités, les procédures et
méthodes communes a appliquer pour le processus de contrdle et d’évaluation
prudentiels visé au paragraphe 1 et pour I’évaluation du traitement des risques visée a
I’article 27.
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CHAPITRE 3

Controle du respect du critére du capital du groupe

SECTION 1
CONTROLE DU RESPECT DU CRITERE DU CAPITAL DU GROUPE

Article 42
Détermination du controleur des groupes

Les Etats membres veillent a ce que, lorsqu’un groupe d’entreprises d’investissement
est dirigé par une entreprise d’investissement mere dans 1’Union, le contréle du
respect du critére du capital du groupe soit effectué par I’autorité compétente qui a
agrée ladite entreprise d’investissement mere dans 1’Union.

Les Etats membres veillent & ce que, lorsque I’entreprise mére d’une entreprise
d’investissement est une compagnie holding d’investissement mere dans 1’Union ou
une compagnie financiere holding mixte mere dans 1’Union, le contrdle du respect du
critére du capital du groupe soit effectué¢ par 1’autorité compétente qui a agréé ladite
entreprise d’investissement.

Les FEtats membres veillent a ce que, lorsque deux ou plusieurs entreprises
d’investissement agréées dans plus d’un Etat membre ont pour entreprise mére la
méme compagnie holding d’investissement mere dans 1’Union ou la méme
compagnie financieére holding mixte mere dans I’Union, le controle du respect du
critére du capital du groupe soit effectué¢ par 1’autorité compétente de I’entreprise
d’investissement agréée dans I’Etat membre dans lequel a été constituée la
compagnie holding d’investissement ou la compagnie financie¢re holding mixte.

Les Etats membres veillent & ce que, lorsque, parmi les entreprises méres d’au moins
deux entreprises d’investissement agréées dans plusieurs Etats membres, il y a
plusieurs compagnies holding d’investissement ou compagnies financieéres holding
mixtes ayant leur administration centrale dans des Etats membres différents et qu’il y
a une entreprise d’investissement dans chacun desdits Etats, le contrdle du respect du
critére du capital du groupe soit effectué¢ par 1’autorité compétente de I’entreprise
d’investissement affichant le total de bilan le plus élevé.

Les Ftats membres veillent a ce que, lorsqu’au moins deux entreprises
d’investissement agréées dans 1’Union ont pour entreprise mére la méme compagnie
holding d’investissement dans 1’Union ou la méme compagnie financiere holding
mixte dans 1’Union et qu’aucune de ces entreprises d’investissement n’a été agréée
dans I’Etat membre dans lequel cette compagnie holding d’investissement ou
compagnie financiére holding mixte a été constituée, le controle du respect du critere
du capital du groupe soit effectu¢ par ’autorité compétente qui a agréé I’entreprise
d’investissement affichant le total de bilan le plus élevé.

Les autorités compétentes peuvent, d’un commun accord, déroger aux critéres
mentionnés aux paragraphes 3 a 5 si leur application n'est pas appropriée pour
garantir un controle efficace du respect du critére du capital du groupe, compte tenu
des entreprises d'investissement concernées et de I’importance de leurs activités dans

59

FR



FR

les Ftats membres concernés, et désigner une autre autorité compétente pour
contrdler le respect du critére du capital du groupe. Dans ce cas, avant d’adopter une
telle décision, les autorités compétentes donnent a la compagnie holding
d’investissement mere dans I’Union, a la compagnie financiére holding mixte mere
dans 1’Union ou a I’entreprise d’investissement affichant le total de bilan le plus
¢élevé, selon le cas, la possibilité d’exprimer son avis sur ce projet de décision. Les
autorités compétentes notifient a la Commission et a I’ABE toute décision en ce sens.

Article 43
Exigences d’information dans les situations d urgence

Lorsque survient une situation d’urgence, notamment une situation décrite a
I’article 18 du réglement (UE) n° 1093/2010 ou une évolution défavorable des
marchés, susceptible de menacer la liquidité du marché et la stabilité¢ du systeme
financier dans 'un des Etats membres dans lequel des entités d’un groupe
d’entreprises d’investissement ont été agréées, le contrdleur des groupes déterminé
conformément a I’article 42, sous réserve de la section 2, chapitre 1, du présent titre,
alerte dés que possible ’ABE, le CERS et toute autorité compétente concernée et
leur communique toutes les informations essentielles a I’exécution de leurs taches.

Article 44
Colleges d’autorités de surveillance

\

Les Etats membres veillent a4 ce que le contrdleur des groupes déterminé
conformément a I’article 42 mette en place des colléges d’autorités de surveillance
en vue de faciliter I’exécution des taches visées au présent article et de garantir la
coordination et la coopération avec les autorités de surveillance des pays tiers
concernés.

Les colleges d’autorités de surveillance fournissent un cadre permettant au contréleur
des groupes, a I’ABE et aux autres autorités compétentes:

(a) d’exercer les taches visées a I’article 43;

(b) d’effectuer les échanges d’informations entre toutes les autorités
compétentes et avec I’ABE, conformément a I’article 21 du
réglement (UE) n°1093/2010, ainsi qu’avec I’AEMF,
conformément a I’article 21 du réglement (UE) n° 1095/2010;

(¢) de parvenir a un accord sur la délégation volontaire de taches et de
responsabilités entre autorités compétentes, le cas échéant;

(d) de renforcer I’efficacité de la surveillance en s’efforgant d’éviter la
duplication inutile des exigences prudentielles.

Des colléges d’autorités de surveillance sont également mis en place lorsque toutes
les filiales d’un groupe d’entreprises d’investissement dirigé par une entreprise
d’investissement dans I’Union, une compagnie holding d’investissement mere dans
I’Union ou une compagnie financi¢re holding mixte mére dans I’Union sont situées
dans un pays tiers.
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Conformément a I’article 21 du réglement (UE) n° 1093/2010, I’ABE participe aux
réunions des colleges des autorités de surveillance.

Les autorités suivantes sont membres du collége des autorités de surveillance:

(c) les autorités compétentes chargées de la surveillance des filiales d’un groupe
d’entreprises d’investissement dirigé par une entreprise d’investissement dans
I’Union, une compagnie holding d’investissement mere dans 1’Union ou une
compagnie financiére holding mixte mére dans 1’Union;

(d) le cas échéant, les autorités de surveillance de pays tiers, sous réserve qu’elles
respectent des exigences de confidentialité qui sont, de I’avis de toutes les
autorités compétentes, €quivalentes aux exigences fixées a la section 2,
chapitre I, du présent titre.

Le contrdleur des groupes déterminé conformément a I’article 42 préside les réunions
du college et adopte les décisions. Tous les membres du college sont pleinement
informés a I’avance par le controleur des groupes de 1’organisation de ces réunions,
des principales questions a aborder et des activités a examiner. Tous les membres du
college sont également pleinement informés en temps utile par le contrdleur des
groupes des décisions adoptées lors de ces réunions ou des actions menées.

Lors de I’adoption de décisions, le contrdleur des groupes tient compte de la
pertinence de ’activité de surveillance qui doit étre planifiée ou coordonnée par les
autorités visées au paragraphe 5.

La constitution et le fonctionnement des colléges sont formalisés par des accords
écrits.

En cas de désaccord avec une décision adoptée par le controleur des groupes sur le
fonctionnement des colléges d’autorités de surveillance, I’une ou 1’autre des autorités
compétentes concernées peut saisir I’ABE et demander 1’assistance de cette derniére,
conformément a I’article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010.

L’ABE peut également, de sa propre initiative, conformément a [’article 19,
paragraphe 1, deuxiéme alinéa, dudit réglement, préter assistance aux autorités
compétentes en cas de désaccord quant au fonctionnement des colléges d’autorités de
surveillance au titre du présent article.

L’ABE ¢labore, en concertation avec I’AEMF, des projets de normes techniques de
réglementation afin de préciser les conditions dans lesquelles les colléges d’autorités
de surveillance exercent leurs taches telles que visées au paragraphe 1.

L’ABE soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [rneuf mois a compter de la date d’entrée en vigueur de la présente
directive].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément aux articles 10 a 14 du reéglement (UE)
n°® 1093/2010.

Article 45
Exigences de coopération
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Les Etats membres veillent & ce que le contrdleur des groupes et les autorités
compétentes visées a 1’article 44, paragraphe 5, se fournissent mutuellement toutes
les informations pertinentes en tant que de besoin, et notamment:

(a) ladescription de la structure juridique du groupe d’entreprises d’investissement
et de sa structure de gouvernance, y compris sa structure organisationnelle,
englobant I'ensemble des entités réglementées, des entités non réglementées,
des filiales non réglementées et des entreprises meres, et 1’indication des
autorités compétentes dont relevent les entités réglementées du groupe;

(b) les procédures régissant la collecte d’informations auprés des entreprises
d’investissement d’un groupe d’entreprises d’investissement, ainsi que les
procédures de vérification de ces informations;

(c) toute évolution négative que connaissent les entreprises d’investissement ou
d’autres entités d’un groupe d’entreprises d’investissement et qui pourrait
affecter sérieusement ces entreprises d'investissement;

(d) toutes les sanctions significatives et mesures exceptionnelles décidées par les
autorités compétentes conformément aux dispositions nationales transposant la
présente directive;

(e) P'imposition d’une exigence spécifique de capital en vertu de I’article 36 de la
présente directive.

Les autorités compétentes et le contrdleur des groupes peuvent saisir I’ABE, en vertu
de I’article 19, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 1093/2010, si les informations
nécessaires n’ont pas ¢té communiquées en application du paragraphe 1 sans délai
injustifié ou si une demande de coopération, en particulier d’échange d’informations
pertinentes, a été rejetée ou n’a pas été suivie d’effet dans un délai raisonnable.

L’ABE peut, conformément a D’article 19, paragraphe 1, deuxiéme alinéa, du
réglement (UE) n° 1093/2010, et de sa propre initiative, préter assistance aux
autorités compétentes pour mettre en place des pratiques cohérentes en maticre de
coopération.

Les Etats membres veillent a ce que, avant de prendre une décision susceptible de
revétir de I’importance pour les missions de surveillance d'autres autorités
compétentes, les autorités compétentes se consultent sur les points suivants:

(a) des changements affectant la structure d’actionnariat, organisationnelle ou de
direction d’entreprises d’investissement qui font partie d’un groupe
d’entreprises d’investissement et nécessitant 1’approbation ou 1’agrément des
autorités compétentes;

(b) des sanctions significatives infligées a des entreprises d’investissement par les
autorités compétentes, ou toute autre mesure exceptionnelle décidée par ces
autorités;

(c) des exigences spécifiques de capital imposées en vertu de I’article 36.

Le contréleur des groupes est consulté lorsque des sanctions significatives doivent
étre infligées ou que d’autres mesures exceptionnelles doivent étre décidées par les
autorités compétentes conformément au paragraphe 3, point b).

Par dérogation au paragraphe 3, une autorité compétente n’est pas tenue de consulter
les autres autorités compétentes en cas d’urgence ou lorsqu’une telle consultation
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pourrait compromettre I’efficacité de sa décision, auquel cas elle informe sans délai
les autres autorités compétentes concernées de sa décision de ne pas les consulter.

Article 46
Verification d’informations concernant des entités situées dans d’autres Etats membres

1. Les Etats membres veillent a ce que, lorsque les autorités compétentes d’un Etat
membre ont besoin de vérifier des informations portant sur des entreprises
d’investissement, des compagnies holdings d’investissement, des compagnies
financiéres holding mixtes, des établissements financiers, des entreprises de services
auxiliaires, des compagnies holding mixtes ou des filiales situés dans un autre Etat
membre, y compris les filiales qui sont des entreprises d’assurance, les autorités
compétentes de cet autre Etat membre procédent a cette vérification conformément
au paragraphe 2.

2. Les autorités compétentes saisies d’une demande en vertu du paragraphe 1
accomplissent 1'une des actions suivantes:

(a) effectuer la vérification elles-mémes, dans le cadre de leurs compétences;

(b) permettre aux autorités compétentes a 1’origine de la demande d’effectuer la
vérification;

(c) demander a un auditeur ou a un expert d’effectuer la vérification.

Aux fins des points a) et c), les autorités compétentes a 1’origine de la demande sont
autorisées a participer a la vérification.

SECTION 2
COMPAGNIES HOLDING D’INVESTISSEMENT, COMPAGNIES FINANCIERES
HOLDING MIXTES ET COMPAGNIES HOLDING MIXTES

Article 47
Inclusion des compagnies holding dans le controle du respect du critere du capital du groupe

Les FEtats membres veillent a ce que les compagnies holding d’investissement et les
compagnies financicres holding mixtes soient incluses dans le contrdle du respect du critére
du capital du groupe.

Article 48
Qualifications des membres de la direction

Les Etats membres exigent que les membres de I’organe de direction d’une compagnie
holding d’investissement ou d’une compagnie financiére holding mixte possédent
I’honorabilité nécessaire et 1’expérience, les connaissances et les compétences suffisantes
pour exercer efficacement leurs missions.
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Article 49
Compagnies holding mixtes

1. Les Etats membres prévoient que, lorsqu’un groupe d’entreprises d’investissement
est dirigé par une compagnie holding mixte, les autorités compétentes chargées de la
surveillance de I’entreprise d’investissement peuvent:

(a) exiger de la compagnie holding mixte qu’elle leur fournisse toutes les
informations susceptibles d’étre pertinentes pour la surveillance de cette
entreprise d’investissement;

(b) surveiller les transactions entre 1’entreprise d’investissement et la compagnie
holding mixte et ses filiales, et exiger de 1’entreprise d’investissement qu’elle
mette en place des procédures adéquates de gestion des risques et des
mécanismes adéquats de contrdle interne, y compris des procédures saines
d’information et de comptabilité permettant d'identifier, de mesurer, de suivre
et de controler ces transactions.

2. Les Etats membres prévoient que leurs autorités compétentes peuvent procéder, ou

faire procéder par des inspecteurs externes, a la vérification sur place des
informations regues des compagnies holding mixtes et de leurs filiales.

Article 50
Sanctions

Conformément & la section 3, chapitre 2, du présent titre, les Etats membres veillent a ce que
les compagnies holding d’investissement, les compagnies financiéres holding mixtes et les
compagnies holding mixtes, ou leurs dirigeants effectifs, qui enfreignent les dispositions
l1égislatives, réglementaires ou administratives transposant le présent chapitre puissent se voir
infliger des sanctions administratives ou d’autres mesures administratives visant a faire cesser
ou limiter les infractions constatées ou a en éliminer les causes.

Article 51
Evaluation de la surveillance exercée par des pays tiers et autres techniques de surveillance

1. Les Etats membres veillent & ce que, lorsqu’une entreprise d’investissement dont
I’entreprise mere a son administration centrale dans un pays tiers n’est pas soumise a
une surveillance effective au niveau du groupe, les autorités compétentes évaluent si
ladite entreprise d’investissement fait 1’objet, de la part d’une autorité de surveillance
du pays tiers, d’une surveillance équivalente a celle prévue par la présente directive
et par la premiere partie du [réglement (UE) ---/----[IFR].

2. Si I’évaluation prévue au paragraphe 1 conclut a I’absence de surveillance
équivalente, les Etats membres appliquent a I’entreprise d’investissement les
dispositions de la présente directive et du [réglement (UE) ---/----[IFR] ou permettent
le recours a des techniques de surveillance propres a atteindre les objectifs de
surveillance liés au respect du critére du capital du groupe défini dans le [reglement
(UE) ---/----[IFR]. Ces techniques de surveillance sont décidées par I’autorité
compétente qui serait chargée de la surveillance du groupe si I’entreprise mére était
constituée dans I’Union, aprés consultation des autres autorités compétentes
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concernées. Toutes les mesures prises au titre du présent paragraphe sont notifiées
aux autres autorités compétentes concernées, a I’ABE et a la Commission.

3. L’autorité compétente qui serait chargée de la surveillance du groupe si I’entreprise
mere était constituée dans 1’Union peut, en particulier, exiger la constitution d’une
compagnie holding d’investissement ou d’une compagnie financi¢re holding mixte
dans I’Union et appliquer I’article 7 du [réglement (UE) ---/----[IFR] a cette
compagnie holding d’investissement ou compagnie financiére holding mixte.

Article 52
Coopération avec les autorités de surveillance des pays tiers

La Commission peut soumettre au Conseil des recommandations en vue de négocier des
accords avec un ou plusieurs pays tiers concernant les modalités de controle du respect du
critére du capital du groupe par les entreprises d’investissement suivantes:

(a) entreprises d’investissement dont 1’entreprise mére a son administration
centrale dans un pays tiers;

(b) entreprises d’investissement situées dans des pays tiers et dont
I’entreprise mére a son administration centrale dans I’Union.
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TITRE V

PUBLICATIONS EFFECTUEES PAR LES AUTORITES

COMPETENTES

Article 53
Exigences de publication

Les autorités compétentes publient toutes les informations suivantes:

(2)

(b)

(©)

(d)

le texte des dispositions législatives, réglementaires et administratives et
les orientations générales adoptées dans leur Etat membre en application
de la présente directive;

les modalités d’exercice des options et facultés prévues par la présente
directive et le [réglement (UE) ---/----[IFR];

les critéres généraux et méthodes qu’elles appliquent aux fins du contrdle
et de I’évaluation prudentiels visés a 1’article 33;

des données statistiques agrégées sur les principaux aspects de la mise en
ceuvre de la présente directive et du [réglement (UE) ---/----[IFR] dans
leur Etat membre, en indiquant le nombre et la nature des mesures de
surveillance prises conformément a I’article 36, paragraphe 2, point a),
ainsi que des sanctions administratives imposées conformément a
’article 16.

Les informations publiées conformément au paragraphe 1 sont suffisamment
complétes et précises pour permettre une comparaison utile de I’application des
points b), ¢) et d) par les autorités compétentes des différents Etats membres.

Les publications ont la méme présentation et sont mises a jour régulierement. Elles
sont consultables a la méme adresse électronique.
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TITRE VI
ACTES DELEGUES ET ACTES D’EXECUTION

Article 54
Exercice de la délégation

1. Le pouvoir d’adopter des actes délégués conféré a la Commission est soumis aux
conditions fixées au présent article.

2. Le pouvoir d’adopter les actes délégués visés a I’article 3, paragraphe 2, a I’article
27, paragraphe 3, et a D’article 33, paragraphe 6, est conféré¢ a la Commission pour
une durée indéterminée a compter du [date d’entrée en vigueur de la présente
directive].

3. La délégation de pouvoir visée a I’article 3, paragraphe 2, a I’article 27, paragraphe
3, et a l’article 33, paragraphe 6, peut étre révoquée a tout moment par le Parlement
européen ou le Conseil. La décision de révocation met fin a la délégation de pouvoir
qui y est précisée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la publication de
ladite décision au Journal officiel de |’'Union européenne ou a une date ultérieure qui
est précisée dans ladite décision. Elle ne porte pas atteinte a la validit¢ des actes
délégués déja en vigueur.

4. Avant ’adoption d’un acte délégué, la Commission consulte les experts désignés par
chaque FEtat membre, conformément aux principes définis dans I’accord
interinstitutionnel du 13 avril 2016 «Mieux 1égiférer.

5. Aussitdt qu’elle adopte un acte délégué, la Commission le notifie au Parlement
européen et au Conseil simultanément.

6. Un acte délégué¢ adopté en vertu de I’article 3, paragraphe 2, de I’article 27,
paragraphe 3, et de I’article 33, paragraphe 6, n’entre en vigueur que si le Parlement
européen ou le Conseil n’a pas exprimé d’objections dans un délai de [deux mois] a
compter de la notification de cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si,
avant I’expiration de ce délai, le Parlement européen et le Conseil ont tous deux
informé la Commission de leur intention de ne pas exprimer d’objections. Ce délai
est prolongé de [deux mois] a I’initiative du Parlement européen ou du Conseil.

Article 55
Actes d’execution

La modification du montant de capital initial prévu a I’article 8 et a I’article 11, paragraphe 7,
pour tenir compte d'évolutions économiques et monétaires est arrétée sous la forme d’actes
d’exécution, en conformité avec la procédure d’examen visée a ’article 56, paragraphe 2.

Article 56
Procédure de comité
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1. La Commission est assistée par le comité bancaire européen institué¢ par la décision

2004/10/CE de la Commission**. Ledit comité est un comité au sens du réglement
(UE) n°® 182/2011.

2. Lorsqu’il est fait référence au présent paragraphe, D’article 5 du reglement
(UE) n° 182/2011 s’applique.

H“ Décision 2004/10/CE de la Commission du 5 novembre 2003 instituant le comité bancaire européen

(JO L 3 du 7.1.2004, p. 36).

FR 68 FR



FR

1)
2)

3)

4)

5)

TITRE VII

MODIFICATIONS D’AUTRES DIRECTIVES

Article 57
Modifications de la directive 2013/36/UE

La directive 2013/36/UE est modifiée comme suit:

Dans le titre, les mots «et des entreprises d’investissement» sont supprimeés.

L'article 1" est remplacé par le texte suivant:

«Article premier
Objet

La présente directive établit des régles concernant:

(a)
(b)

(c)

(d)

I'acces a l'activité des établissements de crédit;

les pouvoirs et outils de surveillance dont sont dotées les autorités
compétentes aux fins de la surveillance prudentielle des établissements
de crédit;

la surveillance prudentielle des établissements de crédit exercée par les

autorités compétentes d'une maniere compatible avec les reégles énoncées
dans le reglement (UE) n°® 575/2013;

les exigences de publication applicables par les autorités compétentes
dans le domaine de la réglementation et de la surveillance prudentielles
des établissements de crédit.».

L’article 2 est modifié comme suit;

(2)

(b)
(©)
(d)

le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. La présente directive s'applique aux établissements de crédit.»;
les paragraphes 2 et 3 sont supprimés;

au paragraphe 5, le point 1) est supprimé;

le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

«6. Les entités visées au paragraphe 5, points 3) a 24), et dans les
actes délégués adoptés conformément aux paragraphes 5 bis et 5 ter du
présent article sont traités comme des établissements financiers aux fins
de l'article 34 et du titre VII, chapitre 3.».

L'article 3, paragraphe 1, est modifié comme suit:

(2)

(b)

le point 3) est remplacé par le texte suivant:

«3) «3) «établissement»: un établissement au sens de I’article 4,
paragraphe 1, point 3), du réglement (UE) ---/----*[IFR].»;

le point 4) est supprimé.

L'article 5 est remplacé par le texte suivant:
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«Article 5
Coordination interne aux Etats membres

Les Etats membres qui comptent plus d'une autorité compétente pour la
surveillance prudentielle des établissements de crédit et des établissements
financiers prennent les mesures nécessaires a l'effet d'organiser la coordination
entre ces autorités.».

6) L'article 8 bis suivant est inséré:
«Article 8 bis

Exigences spécifiques pour [’agrément des établissements de crédit visés a
l'article 4, paragraphe 1, point 1) b), du reglement (UE) n°575/2013

1.  Les Etats membres exigent des entreprises visées a ’article 4, paragraphe 1,
point 1) b), du reglement (UE) n° 575/2013 qui ont déja obtenu un agrément en
vertu du titre I de la directive 2014/65/UE qu’elles présentent une demande
d’agrément conformément a 1’article 8, au plus tard aux dates suivantes:

a) lorsque la moyenne de l'actif total mensuel, calculée sur une période de
douze mois consécutifs, dépasse 30 milliards d’EUR; ou

b) lorsque la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de
douze mois consécutifs, est inférieure a 30 milliards d’EUR et que
I’entreprise fait partie d’un groupe dont la valeur combinée de I'actif total de
toutes les entreprises du groupe qui exercent des activités visées a I’annexe
I, section A, points 3) et 6), de la directive 2014/65/UE et dont 'actif total
moyen calculé sur une période de douze mois consécutifs est inférieur a 30
milliards d'EUR, dépasse 30 milliards d’EUR.

2. Les entreprises visées au paragraphe 1 peuvent continuer d’exercer les
activités visées a l’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE)
n°® 575/2013 jusqu’a ce qu’elles obtiennent 1’agrément visé dans ledit paragraphe.

3. Par dérogation au paragraphe 1, les entreprises visées a [larticle 4,
paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE) n® 575/2013 qui, au [date d’entrée en
vigueur de la directive (UE) ---/---- [IFD] - I jour], exercent des activités en tant
qu’entreprises d’investissement agréées en vertu de la directive 2014/65/UE
demandent un agrément conformément a ’article 8 au plus tard [/ an + I jour
apres [’entrée en vigueur de la directive (UE) ---/----[IFD]

4. Si D’autorité compétente, aprés réception des informations transmises
conformément a 1’article [95 bis] de la directive 2014/65/UE, détermine qu’une
entreprise peut &tre agréée en tant qu’établissement de crédit conformément a
I’article 8 de la présente directive, elle le notifie a I’entreprise et a 1’autorité
compétente au sens de larticle 4, paragraphe 1, point 26), de la directive
2014/65/UE et se charge de la procédure d’agrément a compter de la date de cette
notification.

5. L'ABE ¢labore des projets de normes techniques de réglementation
précisant:

a) les informations que I’entreprise doit fournir aux autorités compétentes dans
sa demande d'agrément, y compris le programme d'activités prévu a l'article
10;

b) le mode de calcul des seuils visés au paragraphe 1.
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La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées aux points a) et b), conformément aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n°® 1093/2010.

L’ ABE soumet ces projets de normes techniques a la Commission au plus tard le
[1¢ janvier 2019].».

7)  Alarticle 18, le point a bis) suivant est inséré:

«a bis) utilise son agrément exclusivement pour exercer les activités mentionnées
a I’article 4, paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE) n® 575/2013 et son actif
total moyen sur une période de cinq années consécutives est inférieur aux seuils
prévus dans ledit article;».

8) Le titre IV est supprimé.
9) A l'article 51, paragraphe 1, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant:

«Les autorités compétentes d’un FEtat membre d’accueil peuvent demander a
l'autorité de surveillance sur base consolidée, lorsque ’article 112, paragraphe 1,
s’applique, ou aux autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine, qu’une
succursale d’un établissement de crédit soit considérée comme ayant une importance
significative.».

10) A Iarticle 53, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Le paragraphe 1 ne fait pas obstacle a ce que les autorités compétentes
¢échangent des informations entre elles ou transmettent des informations au CERS,
a I'ABE ou a I'Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des
marchés financiers, ou «AEMF») instituée par le réglement (UE) n° 1095/2010 du
Parlement européen et du Conseil*, conformément a la présente directive, au
réglement (UE) n°® 575/2013, a la [directive (UE) ---/----[IFD] concernant la
surveillance prudentielle des entreprises d’investissement], a d'autres directives
applicables aux établissements de crédit, a l'article 15 du réglement (UE)
n°® 1092/2010, aux articles 31, 35 et 36 du réglement (UE) n° 1093/2010 et aux
articles 31 et 36 du réglement (UE) n° 1095/2010. Ces informations sont soumises
aux dispositions du paragraphe 1.».

* Réglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010
instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés
financiers), modifiant la décision n°® 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77/CE de la
Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84).

11) A l'article 66, paragraphe 1, le point a bis) suivant est inséré:

«a bis) le fait d'exercer au moins 1’une des activités visées a I’article 4,
paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE) n°®575/2013 et de dépasser le seuil
indiqué dans ledit article sans étre agréé en tant qu’établissement de crédit;».

12) A I’article 76, paragraphe 5, la derniére phrase est supprimée.
13) A l'article 86, le paragraphe 11 est remplacé par le texte suivant:

«11. Les autorités compétentes veillent a ce que les établissements disposent de
plans de rétablissement de la liquidité fixant des stratégies adéquates et des
mesures de mise en ceuvre idoines afin de remédier a d’éventuels déficits de
liquidité, y compris en ce qui concerne les succursales établies dans d'autres Etats
membres. Les autorités compétentes veillent a ce que ces plans soient testés par
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14)
15)

16)

les établissements au moins une fois par an, qu’ils soient mis a jour sur la base des
résultats des scénarios alternatifs visés au paragraphe 8 et qu’ils soient
communiqués a la direction générale et approuvés par cette derniére, afin que les
politiques et les processus internes puissent étre adaptés en conséquence. Les
¢tablissements prennent a l'avance les mesures opérationnelles nécessaires pour
que les plans de rétablissement de la liquidité puissent €tre mis en ceuvre
immédiatement. Ces mesures opérationnelles consistent notamment a détenir des
stiretés immédiatement disponibles aux fins d'un financement par les banques
centrales. Il peut notamment s'agir de siiretés libellées dans la monnaie d'un autre
Etat membre, si nécessaire, ou dans la monnaie d'un pays tiers a laquelle
'établissement de crédit est exposé et, si nécessaire pour des raisons
opérationnelles, détenues sur le territoire d'un Etat membre d'accueil ou d'un pays
tiers a la monnaie duquel 1'établissement est exposé.».

A Iarticle 110, le paragraphe 2 est supprimé.
A Darticle 114, le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. Lorsque survient une situation d'urgence, notamment une situation
décrite a l'article 18 du réglement (UE) n° 1093/2010 ou une situation
d'évolution défavorable des marchés, susceptible de menacer la liquidité du
marché et la stabilité du systéme financier dans un des Etats membres dans
lesquels des entités d'un groupe ont été¢ agréées ou dans lesquels sont établies
des succursales d'importance significative visées a l'article 51, 'autorité de
surveillance sur base consolidée, sous réserve du chapitre 1, section 2, et, le cas
échéant, du titre IV, chapitre I, section 2, de la [directive (UE) ---/----[IFD] du
Parlement européen et du Conseil]*, alerte dés que possible I'ABE et les
autorités visées a l'article 58, paragraphe 4, et a l'article 59, et leur communique
toutes les informations essentielles a l'exécution de leur mission. Ces
obligations s'appliquent a toutes les autorités compétentes.

L’article 116 est modifi¢ comme suit:
a) le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Les autorités compétentes qui participent a un college d'autorités de
surveillance et 1'ABE collaborent étroitement. Les exigences de
confidentialité prévues au titre VII, chapitre 1, section II, de la présente
directive et, le cas échéant, au titre IV, chapitre 1, section 2, de la [directive
(UE) ---/----[IFD] n'empéchent pas les autorités compétentes d'échanger des
informations confidentielles au sein des colleges d'autorités de surveillance.
La constitution et le fonctionnement des colléges d'autorités de surveillance
sont sans préjudice des droits et responsabilités des autorités compétentes en
vertu de la présente directive et du réglement (UE) n°® 575/2013.»;

b) le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

«6. Peuvent participer aux colleges d'autorités de surveillance les autorités
compétentes chargées de surveiller les filiales d'un établissement mére dans
'Union, d’une compagnie financiere holding mére dans I'Union ou d’une
compagnie financiére holding mixte mere dans 1'Union, les autorités
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18)
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21)

compétentes d'un Etat membre d'accueil dans lequel sont établies des
succursales d'importance significative au sens de l'article 51, les banques
centrales du SEBC s'il y a lieu, et les autorités de surveillance de pays tiers,
dans les cas appropriés et sous réserve de l'application d’exigences de
confidentialité équivalentes, de 1'avis de toutes les autorités compétentes, a
celles prévues au titre VII, chapitre 1, section II, de la présente directive et,
le cas échéant, au titre IV, chapitre 1, section 2, de la directive 20xx/xx/UE
[directive (UE) ---/---[IFD] .»;

le paragraphe 9 est remplacé par le texte suivant:

«9. Sous réserve des exigences de confidentialité du titre VII, chapitre 1,
section II, de la présente directive et, le cas échéant, du titre IV, chapitre 1,
section 2, de la [directive (UE) ---/---[IFD], l'autorité de surveillance sur
base consolidée informe 1'ABE des activités du collége d'autorités de
surveillance, y compris dans les situations d'urgence, et lui communique
toutes les informations d'une pertinence particuliere aux fins de la
convergence en maticre de surveillance.».

A Particle 125, le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Les informations recues dans le cadre de la surveillance sur base

consolidée, et en particulier les échanges d'informations entre autorités
compétentes prévus par la présente directive, font I’objet d’exigences de secret
professionnel au moins équivalentes a celles visées a l'article 53, paragraphe 1,
de la présente directive pour les établissements de crédit ou a l'article 13 de la

[directive (UE) ---/---[IFD] .».
A Iarticle 128, le deuxiéme alinéa est supprimé.
A Particle 129, les paragraphes 2, 3 et 4 sont supprimés.
A Iarticle 130, les paragraphes 2, 3 et 4 sont supprimés.
A l'article 143, paragraphe 1, le point d) est remplacé par le texte suivant:

«d) sans préjudice des dispositions du titre VII, chapitre 1, section II, de la
présente directive et, le cas échéant, du titre IV, chapitre 1, section 2, de la
[directive (UE) ---/---[IFD], des données statistiques agrégées sur les
principaux aspects de la mise en ceuvre du cadre prudentiel dans chaque Etat
membre, en indiquant le nombre et la nature des mesures de surveillance prises
conformément a l'article 102, paragraphe 1, point a), ainsi que des sanctions
administratives imposées conformément a l'article 65.».

Article 58
Modifications de la directive 2014/65/UE

La directive 2014/65/UE est modifiée comme suit;

1)

FR

A l'article 8, le point a) est remplacé par le texte suivant:

«a) ne remplit plus les conditions dans lesquelles I’agrément a été accorde,
telles que le respect des conditions fixées dans le [réglement (UE) ---/----

[TFR];».
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2)

3)

L'article 15 est remplacé par le texte suivant:

«Article 15
Dotation initiale en capital

Les Etats membres veillent a ce que les autorités compétentes ne délivrent
d'agrément qu'a la condition que 1'entreprise d'investissement concernée justifie d'une
dotation initiale en capital conforme aux exigences de l'article 8 de la [directive (UE)
---/---[IFD], compte tenu de la nature du service ou de I'activité d'investissement.».

L'article 41 est remplacé par le texte suivant:

Article 41

Délivrance de ’agrément

«1. L’autorité compétente de 1’Etat membre dans lequel I’entreprise du pays tiers a
¢tabli ou entend établir sa succursale ne délivre 1’agrément que si 1’autorité
compétente s’est assurée que:

(a) les conditions prévues a I’article 39 sont remplies; et

(b) la succursale de I’entreprise du pays tiers sera en mesure de se conformer aux
dispositions visées aux paragraphes 2 et 3.

L’autorité compétente informe 1’entreprise du pays tiers, dans les six mois suivant la
soumission d’une demande compléte, si I’agrément sollicité est accordé ou non.

2. La succursale de I’entreprise du pays tiers agréée conformément au paragraphe 1
satisfait aux obligations énoncées aux articles 16 a 20, 23, 24, 25 et 27, a ’article 28,
paragraphe 1, et aux articles 30, 31 et 32 de la présente directive, ainsi qu’aux
articles 3 a 26 du réglement (UE) n° 600/2014 et aux mesures adoptées en vertu de
ceux-ci, et est placée sous la surveillance de I’autorité compétente de 1’Etat membre
dans lequel I’agrément a été délivré.

Les FEtats membres n’imposent pas d’obligations supplémentaires quant a
I’organisation et au fonctionnement de la succursale pour les matieres régies par la
présente directive et n'accordent pas aux succursales d’entreprises de pays tiers un
traitement plus favorable que celui accordé aux entreprises de I’Union.

Les Etats membres veillent & ce que les autorités compétentes notifient a I’ AEMF,
sur une base annuelle, le nombre de succursales d’entreprises de pays tiers exergant
des activités sur leur territoire.

3. La succursale de I’entreprise de pays tiers agréée conformément au paragraphe 1
déclare a I’autorité compétente visée au paragraphe 2 les informations suivantes, sur
une base annuelle:

(a) I’échelle et I’étendue des services fournis et des activités exercées par la
succursale située dans 1’Etat membre concerné;

(b) le volume d'échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux services et
aux activités visés au point a);

(c) une description détaillée des dispositions prises en vue de protéger les
investisseurs dont peuvent se prévaloir les clients de la succursale, notamment
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4)

S)

les droits conférés a ces clients par le systtme d’indemnisation des
investisseurs visé a I’article 39, paragraphe 2, point f);

(d) la politique et les dispositions de gestion des risques appliquées par la
succursale dans le cadre des services et des activités visé€s au point a).

4. Les autorités compétentes visées au paragraphe 2, les autorités compétentes pour
les entités faisant partie du méme groupe que celui auquel appartiennent les
succursales d’entreprises de pays tiers agréées conformément au paragraphe 1, ainsi
que AEMF et I’ABE, coopérent étroitement pour faire en sorte que toutes les
activités de ce groupe dans 1I’Union fassent 1’objet d’une surveillance exhaustive,
cohérente et efficace, conformément a la présente directive, au reéglement
n® 600/2014, a la directive 2013/36/UE, au réglement (UE) n®575/2013, a la
directive [directive (UE) ---/----* [IFD] et au réglement [réglement (UE) ---/----*
[IFR.]

5. L’AEMF ¢élabore des projets de normes techniques de réglementation précisant les
informations visées au paragraphe 3.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le [insérer la date].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément a [I’article 15 du reglement (UE)
n° 1095/2010.

6. L’AEMF ¢labore des projets de normes techniques d’exécution précisant le format
dans lequel les informations visées au paragraphe 3 doivent étre déclarées aux
autorités nationales compétentes.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques d’exécution a la Commission au
plus tard le [insérer la date].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques d’exécution visées au
premier alinéa conformément a I’article 15 du réglement (UE) n® 1095/2010.».

A I’article 81, paragraphe 3, le point a) est remplacé par le texte suivant:

«a) pour vérifier que les conditions d’acces a 1’activité des entreprises
d’investissement sont remplies et pour faciliter le contréle de 1’exercice de
cette activité, des procédures administratives et comptables et des
mécanismes de contrOle interne;».

L'article 95 bis suivant est inséré:

«Article 95 bis

Disposition transitoire concernant l’agrément des établissements de crédit
visés a l'article 4, paragraphe 1, point 1) b), du réglement (UE) n°575/2013

Les autorités compétentes informent 1’autorité compétente visée a I’article 8 de
la directive 2013/36/UE lorsque 1'actif total envisagé pour une entreprise ayant
demand¢ avant le [date d’entrée en vigueur de la directive (UE) ---/--- [IFD] a
étre agréée en vertu du titre II de la présente directive pour exercer les activités
visées a 1’annexe I, section A, points 3) et 6), dépasse 30 milliards d’EUR, et
elles le notifient au demandeur.».
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TITRE VIII
DISPOSITIONS TRANSITOIRES ET FINALES

Article 59
Dispositions transitoires

Les Etats membres veillent & ce que les entreprises d’investissement, autres que
celles visées au paragraphe 2, qui existaient au 1° janvier 20xx [date d’entrée en
vigueur de la présente directive] et dont le capital initial n’atteint pas les seuils visés
a l’article 8, se mettent en conformité avec ledit article au plus tard le [cing ans a
compter de la date d’entrée en vigueur de la présente directive] en procédant a des
augmentations annuelles de 5 000 EUR.

Si les augmentations annuelles prévues au premier alinéa ne suffisent pas pour
qu’une entreprise d’investissement atteigne le niveau requis de capital initial a I’issue
de la période de cinq ans, les Etats membres accordent une période de transition
supplémentaire de cinq ans maximum. Les autorités compétentes fixent les montants
annuels applicables pendant cette période de transition supplémentaire.

Les Etats membres veillent & ce que les négociants en matiéres premiéres se mettent
en conformité avec les dispositions de 1’article 8 au plus tard le [cing ans a compter
de la date d’entrée en vigueur de la présente directive].

Article 60

Réexamen

Au plus tard [trois ans apres la date d’entrée en application de la présente directive
et du reglement (UE) ---/---- [IFR]], la Commission, en étroite coopération avec
I’ABE et ’AEMF, présente au Parlement européen et au Conseil un rapport,
accompagné le cas échéant d’une proposition législative, sur les points suivants:

(a) les dispositions de la présente directive et du réglement (UE) ---/---- [IFR]
relatives aux rémunérations;

(b) Tefficacité des dispositifs de partage de 1’information prévus par la présente
directive;

(c) la coopération de I’Union et des Etats membres avec les pays tiers dans le
cadre de I’application de la présente directive et du réglement (UE) ---/----
[IFR];

(d) Tl'application de la présente directive et du réglement (UE) ---/---- [IFR] aux
entreprises d’investissement en fonction de leur structure juridique ou de leur
régime de propriété.

Article 61
Transposition

Les Etats membres adoptent et publient au plus tard [I8 mois aprés [’entrée en
vigueur de la présente directive] les dispositions législatives, réglementaires et
administratives nécessaires pour se conformer a la présente directive.
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2. Les Etats membres appliquent ces dispositions a compter du [date d’entrée en
application du reglement (UE) ---/----[IFR].

3. Les Etats membres communiquent a la Commission et a I'ABE le texte des
dispositions de droit interne qu'ils adoptent dans le domaine régi par la présente
directive.

Si les documents accompagnant la notification des mesures de transposition fournis
par les Etats membres ne sont pas suffisants pour évaluer pleinement la conformité
des dispositions de transposition avec certaines dispositions de la présente directive,
la Commission peut, sur demande présentée par 'ABE en vue de I’accomplissement
de ses taches conformément au reglement (UE) n° 1093/2010, ou de sa propre
initiative, exiger des Etats membres qu'ils fournissent des informations plus détaillées
sur la transposition de la présente directive et la mise en ceuvre de ces dispositions.

4. Les dispositions visées au paragraphe 1 font référence a la présente directive ou sont
accompagnées d'une telle référence lors de leur publication officielle.

Article 62
Entrée en vigueur

La présente directive entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au
Journal officiel de I’Union européenne.

Aux fins de la surveillance et de la résolution des entreprises d’investissement, les références
faites a la directive 2013/36/UE dans d’autres actes de I’Union s’entendent comme des
références faites a la présente directive.

Article 63
Destinataires

Les Etats membres sont destinataires de la présente directive.

Fait a Bruxelles, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
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