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RADETS DIREKTIV
af 20. december 1985

om samordning af love og administrative bestemmelser om visse
institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinsti-
tutter)

(85/611/EQF)

RADET FOR DE EUROPAISKE FALLESSKABER HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det europzeiske gkono-
miske Fellesskab, sarlig artikel 57, stk. 2,

under henvisning til forslag fra Kommissionen ('),
under henvisning til udtalelse fra Europa-Parlamentet (?),

under henvisning til udtalelse fra Det skonomiske og sociale Udvalg (3),
0g
ud fra felgende betragtninger:

Medlemsstaternes lovgivning pd omradet for institutter for kollektiv
investering afviger vasentligt fra hinanden, navnlig med hensyn til de
kontrolforpligtelser, saddanne institutter er underlagt; disse afvigelser
skaber forstyrrelser i konkurrencevilkarene for disse institutter og sikrer
ikke en ligelig beskyttelse af deltagerne;

en samordning af de nationale lovgivninger, der gaelder for institutterne
for kollektiv investering, forekommer derfor hensigtmassig med
henblik pa indbyrdes at tilnrme konkurrencevilkdrene for disse insti-
tutter pd fallesskabsplan og derved gennemfere en mere effektiv og
ensartet beskyttelse af deltagerne; en sddan samordning forekommer
hensigtsmessig med henblik pé at gere det lettere for et institut for
kollektiv investering hjemmeherende i én medlemsstat at markedsfore
sine andele pd de ovrige medlemsstaters omrade;

med gennemforelsen af disse mélsatninger bliver det lettere at ophave
begransningerne i den frie bevaegelighed pa fellesskabsplan for andele
fra institutter for kollektiv investering; en siadan samordning fremmer
oprettelsen af et europaisk kapitalmarked;

under hensyn til disse malsatninger ber der indferes felles minimums-
bestemmelser for institutter for kollektiv investering hjemmeherende i
Fellesskabet for sa vidt angér deres godkendelse, tilsyn, struktur, aktivi-
teter samt de oplysninger, de skal offentliggere;

med forbehold af bestemmelserne for kapitalbevagelser vil anvendelsen
af sddanne falles bestemmelser vaere en tilstreekkelig garanti for, at
institutter for kollektiv investering hjemmehorende i en medlemsstat
kan markedsfore deres andele i andre medlemsstater, uden at disse kan
underlegge disse institutter eller deres andele nogen som helst bestem-
melser, bortset fra bestemmelser som i de pagazldende stater ikke
henherer under de omrader, der omfattes af dette direktiv; det ber dog
fastsattes, at hvis et institut for kollektiv investering markedsforer sine
andele i en anden medlemsstat end den, hvori det er hjemmeherende,
skal det i denne anden medlemsstat treeffe alle nedvendige foranstalt-
ninger, for at deltagerne i denne anden medlemsstat frit kan udeve deres
okonomiske rettigheder og rdde over de relevante oplysninger;

samordningen ber i ferste omgang begranses til medlemsstaternes
lovgivning vedrerende institutter for kollektiv investering (bortset fra
den lukkede type), som udbyder deres andele til offentligheden i Faelles-
skabet, og hvis eneste mal er at foretage investering i verdipapirer (i det
vaesentlige verdipapirer, der er noteret pa officielle fondsberser eller
lignende regulerede markeder); ordningen for de institutter for kollektiv

() EFT or. C 171 af 26. 7. 1976, s. 1.
() EFT nr. C 57 af 7. 3. 1977, s. 31.
() EFT nr. C 75 af 26. 3. 1977, s. 10.
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investering, som direktivet ikke finder anvendelse pa, rejser forskellige
problemer, som ber lgses gennem andre bestemmelser, og sédanne
institutter vil folgelig blive gjort til genstand for en senere samordning;
indtil en sddan samordning har fundet sted, kan medlemsstaterne
navnlig fastlegge, hvilke kategorier af investeringsinstitutter der skal
holdes uden for direktivets anvendelsesomrdde pa grund af deres inve-
sterings- og laneoptagelsespolitik, og fastsette de sarlige regler, der
skal geelde for disse investeringsinstitutter, ndr de udever deres virk-
somhed pad den pageldende medlemsstats omrade;

den frie markedsforing af andele fra investeringsinstitutter, der har
tilladelse til at placere op til 100 % af deres aktiver i vardipapirer, som
er udstedt af en og samme emittent (stat, lokal offentlig myndighed
osv.), ma hverken direkte eller indirekte bevirke, at kapitalmarkedet
forstyrres, at en medlemsstats finansiering vanskeliggeres, eller at der
skabes gkonomiske situationer svarende til dem, som artikel 68, stk. 3, i
traktaten sigter mod at undgi;

der ber tages hensyn til den sarlige situation pa finansmarkederne i Den
hellenske Republik og republikken Portugal, idet der indremmes disse
stater en lengere frist for gennemforelsen af dette direktiv—

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

AFDELING 1

Almindelige bestemmelser og anvendelsesomrade

Artikel 1

1. Medlemsstaterne lader bestemmelserne i dette direktiv gaelde for
sadanne institutter for kollektiv investering i vardipapirer (investerings-
institutter), som er beliggende pad deres omrdde.

2. Ved anvendelsen af dette direktiv og med forbehold af artikel 2
forstds ved investeringsinstitutter sidanne foretagender,

— der har som eneste formal at foretage kollektiv investering i verdi-
papirer af kapital tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden, og
hvis virksomhed bygger pad princippet om risikospredning, og

— hvis andele pa forlangende af ihaendehaverne, skal tilbagekebes eller
indleses direkte eller indirekte for midler af disse institutters formue.
Det forhold, at et investeringsinstitut treeffer foranstaltninger med
henblik p4, at kursverdien for dets andele ikke afviger vesentligt fra
nettovaerdien, ligestilles med sédanne tilbagekeb eller indlesninger.

3. Disse institutter kan i henhold til loven oprettes ifelge aftale
(investeringsfonde administreret af administrationsselskaber) eller som
»trusts« (»unit trusts«) eller i henhold til vedtegter (investeringssel-
skab).

I henhold til dette direktiv omfatter udtrykket »investeringsfond« lige-
ledes begrebet »unit trust«.

4.  Dette direktiv omfatter imidlertid ikke investeringsselskaber, hvis
formue gennem datterselskaber hovedsagelig investeres i andre verdier
end veardipapirer.

5. Medlemsstaterne forbyder investeringsinstitutter, der er omfattet af
dette direktiv, at @ndre status til investeringsinstitutter, som ikke er
underlagt dette direktiv.

6. Med forbehold af bestemmelserne om kapitalbevaegelser og i
artikel 44 og 45 og artikel 52, stk. 2, md en medlemsstat ikke fastsette
andre bestemmelser pa det omrade, der omfattes af direktivet, for inve-
steringsinstitutter i en anden medlemsstat, eller for sddanne institutters
andele, safremt disse markedsfores pa den pageldende medlemsstats
omrade.

7. Med forbehold af stk. 6 kan medlemsstaterne for investeringsinsti-
tutter pa deres eget omrade fastsette strengere bestemmelser end dem,
der er fastsat i artikel 4 ff.,, samt supplerende bestemmelser, séfremt
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sadanne bestemmelser finder almindelig anvendelse og ikke strider mod
bestemmelserne i dette direktiv.

Artikel 2

1. Folgende investeringsinstitutter anses ikke for investeringsinsti-
tutter omfattet af dette direktiv:

— lukkede investeringsinstitutter,

— investeringsinstitutter, der tilvejebringer kapital uden at sege at
tilbyde deres andele til offentligheden i Faellesskabet eller en del af
dette,

— investeringsinstitutter, hvis andele i henhold til fondsbestemmel-
serne eller investeringsselskabers vedtegter kun ma salges til
offentligheden i tredjelande,

— de kategorier af investeringsinstitutter, der er fastlagt i bestemmel-
serne i den medlemsstat, hvor investeringsinstituttet er beliggende,
og for hvilke reglerne i afdeling V og artikel 36 pa grund af
investeringsinstitutternes investerings- og laneoptagelsespolitik er
uhensigtsmaessige.

2. Ved udlebet af en frist pd fem &r fra direktivets ivaerksattelse
foreleegger Kommissionen en rapport for Radet om anvendelsen af stk.
1, navnlig fjerde led. Den foresldr om fornedent passende foranstalt-
ninger med henblik pa at udvide anvendelsesomradet.

Artikel 3

Ved anvendelsen af dette direktiv betragtes et investeringsinstitut som
beliggende i den medlemsstat, hvor investeringsfondens administrati-
onsselskab eller investeringsselskabet har sit vedtegtsmassige hjem-
sted. Medlemsstaterne skal kraeve, at hovedadministrationen er belig-
gende 1 samme medlemsstat som det vedtagtsmessige hjemsted.

AFDELING II

Godkendelse af et investeringsinstitut

Artikel 4

1.  Et investeringsinstitut skal for at kunne udeve sin virksomhed
vaere godkendt af de kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor
det pdgxldende investeringsinstitut er beliggende, i det folgende
benzvnt »kompetente myndigheder«.

En sddan godkendelse har gyldighed i samtlige medlemsstater.

2. En investeringsfonds godkendelse er betinget af, at de kompetente
myndigheder har godkendt administrationsselskabet, fondsbestemmel-
serne samt valget af depositar. Et investeringsselskabs godkendelse er
betinget af, at de kompetente myndigheder har godkendt dets vedtaegter
og valget af depositar.

3. De kompetente myndigheder ma ikke godkende et investeringsin-
stitut, hvis medlemmerne af ledelsen af administrationsselskabet, inve-
steringsselskabet eller depositaren ikke er i besiddelse af den fornedne
haderlighed eller erfaring til udevelsen af deres virksomhed. Med
henblik herpa skal navn mv. pd medlemmerne af administrationsselska-
bets, investeringsselskabets og depositarens ledelse sdvel som enhver
udskiftning inden for ledelsen straks anmeldes til de kompetente
myndigheder.

Ved ledelse forstds de personer, som i medfer af lov eller vedtegter
reprasenterer administrationsselskabet, investeringsselskabet eller depo-
sitaren, eller som rent faktisk fastlaegger retningslinjerne for administra-
tionsselskabets, investeringsselskabets eller depositarens virksomhed.

4.  Enhver udskiftning af administrationsselskab eller af depositar
savel som enhver @ndring af fondsbestemmelserne eller af vedtegterne
for et investeringsselskab skal godkendes af de kompetene myndig-
heder.
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AFDELING 1II

Forpligtelser med hensyn til investeringsfondes struktur

Artikel 5

Administrationsselskabet skal rdde over tilstreekkelige midler til rent
faktisk at kunne udeve sin virksomhed og opfylde sine forpligtelser.

Artikel 6

Administrationsselskabets virksomhed skal indskraenke sig til admini-
stration af investeringsfonde og investeringsselskaber.

Artikel 7
1. Investeringsfondens formue skal opbevares hos en depositar.

2.  Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 9 bereres ikke af, at
depositaren overlader opbevaringen af formuen eller en del af denne til
tredjemand.

3.  Depositaren skal endvidere

a) sikre sig, at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlesning og mortifikation
af andele, for fondens regning eller foretaget af administrationssel-
skabet, foregir i overensstemmelse med loven og fondsbestemmel-
serne;

b) sikre sig, at verdiansettelsen af andelene foregir i overensstem-
melse med loven og fondsbestemmelserne;

¢) udfere administrationsselskabets instrukser, medmindre disse strider
mod loven og fondsbestemmelserne;

d) sikre sig, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der bererer
fondens formue, modtages inden for den sadvanlige frist;

e) sikre sig, at fondens udbytte anvendes i henhold til loven og fonds-
bestemmelserne.

Artikel 8

1.  Depositaren skal enten have vedtegtsmaessigt hjemsted i den
medlemsstat, hvor administrationsselskabet har sit vedtaegtsmassige
hjemsted, eller vere etableret dér, sifremt det vedtagtsmessige hjem-
sted er beliggende i en anden medlemsstat.

2. Depositaren skal vaere et foretagende under offentligt tilsyn. Depo-
sitaren skal yde tilstreekkelig finansiel og faglig sikkerhed for reelt at
kunne udeve hvervet som depositar og til at kunne opfylde de forplig-
telser, der folger af bestridelsen af dette hverv.

3. Medlemsstaten fastlaegger, hvilke kategorier af de i stk. 2 omhand-
lede foretagender der kan velges som depositar.

Artikel 9

Depositaren er i henhold til geeldende lov i den stat, hvori administrati-
onsselskabet har sit vedtegtsmassige hjemsted, ansvarlig over for admi-
nistrationsselskabet og deltagerne for enhver skade, disse matte lide som
folge af retsstridig, manglende eller mangelfuld opfyldelse af deposita-
rens forpligtelser. For deltagernes vedkommende kan ansvaret geres
geldende direkte eller indirekte gennem administrationsselskabet, alt
efter arten af det juridiske forhold mellem depositaren, administrations-
selskabet og deltagerne.

Artikel 10

1.  Virksomhed som administrationsselskab og som depositar mé ikke
udoves af samme selskab.

2. Administrationsselskabet og depositaren skal under udevelsen af
deres respektive virksomhed handle uathangigt og udelukkende i delta-
gernes interesse.
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Artikel 11

Det skal ved lov eller i fondsbestemmelserne fastsattes, pa hvilke
betingelser udskiftning af administrationsselskabet og depositaren kan
finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes ved en sddan udskift-
ning.

AFDELING 1V

Forpligtelser med hensyn til investeringsselskabernes struktur og
deres depositar

Artikel 12

Medlemsstaterne fastsetter investeringsselskabets juridiske form.
Selskabet skal rade over en tilstraekkelig stor indbetalt kapital til rent
faktisk at kunne udeve sin virksomhed og opfylde sine forpligtelser.

Artikel 13

Et investeringsselskab mé ikke udeve anden virksomhed end den i
artikel 1, stk. 2, omhandlede.

Artikel 14
1.  Investeringsselskabets formue skal opbevares hos en depositar.

2. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 16 bereres ikke af, at
depositaren overlader opbevaringen af formuen eller en del af denne til
tredjemand.

3. Depositaren skal endvidere sikre sig,

a) at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlesning og mortifikation af andele
foretaget af investeringsselskabet eller for dettes regning, foregar i
overensstemmelse med loven og selskabets vedtegter;

b) at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der berarer selskabets
formue, modtages inden for den sadvanlige frist;

c) at selskabets udbytte anvendes i overensstemmelse med loven og
vedtegterne.

4.  En medlemsstat kan beslutte, at investeringsselskaber, der er belig-
gende pad dens omrdde, og som udelukkende omsatter deres andele pa
en eller flere fondsberser, som optager selskabernes andele til offentlig
notering, ikke er forpligtet til at have en depositar, som omhandlet i
dette direktiv.

Artikel 34, 37 og 38 gelder ikke for sddanne selskaber. De regler, der
anvendes for at fastsatte vaerdien af disse selskabers formue, skal dog
fremgd af loven og/eller selskabernes vedtagter.

5. En medlemsstat kan beslutte, at investeringsselskaber, der er belig-
gende pa dens omréide, og som omsatter mindst 80 % af deres andele
pé en eller flere borser, som er anfort i vedtegterne, ikke er forpligtet til
at have en depositar som omhandlet i dette direktiv pa den betingelse at
de navnte andele noteres officielt pa fondsberserne i de medlemsstater,
pa hvis omrade andelene markedsfores samt pa betingelse af, at de
transaktioner, der foretages af selskabet uden for bersen, kun finder sted
til berskursen. I investeringsselskabets vedtaegter skal vare angivet den
bers i omsatningslandet, hvis notering er bestemmende for prisen for de
transaktioner, der uden for bersen foretages af dette selskab i det
pageldende land.

En medlemsstat benytter sig kun af den i foregdende afsnit omhandlede
mulighed, hvis den finder, at deltagerne nyder en beskyttelse, der svarer
til den, deltagerne i investeringsinstitutter, der har en depositar som
omhandlet i dette direktiv, nyder.

Disse selskaber samt de i stk. 4 nevnte selskaber skal specielt

a) i deres vedtegter anfore beregningsméaden for nettoopgerelsesvaer-
dien af andelene, medmindre dette er anfert i loven;
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b) intervenere pa markedet for at undga, at bersvardien af deres andele
afviger mere en 5 % fra nettoopgerelsesverdien af disse andele;

c) fastsette nettoopgerelsesvaerdien af andelene, meddele de kompe-
tente myndigheder den mindst to gange om ugen og offentliggere
den to gange om maneden.

En uafha@ngig revisor skal mindst to gange om maneden sikre sig, at
beregningen af andelenes veerdi sker i overensstemmelse med loven og
selskabets vedtegter. Ved samme lejlighed skal revisoren efterprove, at
selskabets formue investeres i henhold til forskrifterne i loven og
vedtegterne.

6. Medlemsstaterne giver Kommissionen meddelelse om, hvilke
selskaber der omfattes af de i stk. 4 og 5 omhandlede undtagelser.

Senest fem ar efter dette direktivs ivaerksattelse aflegger
Kommissionen rapport til kontaktudvalget om gennemforelsen af stk. 4
og 5. Om nedvendigt foreslar den egnede foranstaltninger efter udtalelse
fra kontaktudvalget.

Artikel 15

1. Depositaren skal enten have vedtegtsmaessigt hjemsted i den
medlemsstat, hvor investeringsselskabet har sit vedtegtsmaessige hjem-
sted, eller vaeret etableret dér, séfremt det vedtegtsmaessige hjemsted er
beliggende i en anden medlemsstat.

2. Depositaren skal vare et foretagende under offentligt tilsyn. Depo-
sitaren skal yde tilstreekkelig finansiel og faglig sikkerhed for reelt at
kunne udeve hvervet som depositar og til at kunne opfylde de forplig-
telser, der folger af bestridelsen af dette hverv.

3.  Medlemsstaterne fastlegger, hvilke kategorier af de i stk. 2
omhandlede foretagender der kan vealges som depositar.

Artikel 16

Depositaren er i henhold til geeldende lov i den stat, hvori investerings-
selskabet har sit vedteegtsmassige hjemsted, ansvarlig over for investe-
ringsselskabet og deltagerne for enhver skade, disse matte lide som
folge af retsstridig, manglende eller mangelfuld opfyldelse af deposita-
rens forpligtelser.

Artikel 17

1. Virksomheden som investeringsselskab og som depositar mé ikke
udeoves af samme selskab.

2. Depositaren skal under varetagelsen af sit hverv udelukkende
handle i deltagernes interesse.

Artikel 18

Det skal ved lov eller i investeringsselskabets vedtagter fastsettes, pa
hvilke betingelser udskiftning af depositaren kan finde sted, og hvor-
ledes deltagerne skal beskyttes ved en sadan udskiftning.

AFDELING V

Forpligtelser med hensyn til investeringsinstitutters investeringspo-
litik

Artikel 19

1.  En investeringsfonds eller et investeringsselskabs portefolje ma
udelukkende bestd af

a) veardipapirer, der er optaget til officiel notering pad en medlemsstats
fondsbers;

b) verdipapirer, der handles pa et andet marked i en medlemsstat,
safremt dette er reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og
offentligt;
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VB
~ ¢) vardipapirer, der er optaget til officiel notering pa en fondsbers i et
tredjeland, eller som handles pa et andet reguleret marked i et
tredjeland, som er regelmeessigt arbejdende, anerkendt og offentligt,
safremt valget af en sddan bers eller et saidant marked er godkendt af
de kompetente myndigheder eller fastsat i loven og/eller fondsbe-
stemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegter;

d) nyemitterede veaerdipapirer,

— safremt der i emissionsbetingelserne gives tilsagn om, at der vil
blive fremsat begering om optagelse til officiel notering pa en
fondsbers eller pa et andet reguleret marked, som er regelmaees-
sigt arbejdende, anerkendt og offentligt, og safremt valget af en
sddan bers eller et sddant marked er tiltrddt af de kompetente
myndigheder, eller fastsat i loven og/eller fondsbestemmelserne
eller i investeringsselskabets vedtagter;

— og safremt der opnés tilladelse til optagelse til notering inden
udlebet af ét &r efter emissionen.

2. Dog

a) kan et investeringsinstitut investere hegjst 10 % af sin formue i andre
verdipapirer end de i stk. 1 navnte;

b) kan medlemsstaterne fastsatte, at investeringsinstitutter kan inve-
stere hejst 10 % af deres formue i fordringer, som, ved anvendelsen
af dette direktiv, pad grundlag af deres karakteristika kan sidestilles
med vardipapirer, og som navnlig kan overdrages, omsattes og til
enhver tid eller i det mindste lige s& hyppigt som anfort i artikel 34,
verdiansattes;

c) kan et investeringsselskab erhverve lgsere og fast ejendom, som er
absolut pdkreevet for den direkte udevelse af dets virksomhed,

d) ma et investeringsinstitut hverken erhverve adle metaller eller certi-
fikater for disse.

3. De i stk. 2, litra a) og b), omhandlede investeringer m& under
ingen omstaendigheder tilsammen overstige 10 % af investeringsinstitut-
tets formue.

4.  En investeringsfond og et investeringsselskab kan accessorisk
besidde likvide midler.

Artikel 20

1. Medlemsstaterne tilstiller Kommissionen

a) senest pa tidspunktet for dette direktivs gennemforelse, en forteg-
nelse over de fordringer, som de i henhold til artikel 19, stk. 2, litra
b), har til hensigt at sidestille med vaerdipapirer, med angivelse af de
sidestillede fordringers karakteristika samt begrundelsen for denne
sidestilling;

b) de @ndringer, som de agter at foretage i den i litra a) navnte
fortegnelse, samt de nye former for sidestilling, som de har til
hensigt at foretage, samt begrundelsen for siddanne endringer eller
nye former for sidestilling.

2.  Kommissionen meddeler straks de ovrige medlemsstater disse
oplysninger samt de bemarkninger, som den finder hensigtsmassige.
Sadanne meddelelser kan dreftes i konktaktudvalget efter fremgangs-
maden 1 artikel 53, stk. 4.

Artikel 21

1.  Medlemsstaterne kan, pa de vilkar og med de begransninger, som
de fastsatter, tillade investeringsinstitutterne at gere brug af sédan
teknik og sddanne hjelpemidler, som angar veardipapirtransaktioner,
safremt denne teknik og disse hjelpemidler benyttes med henblik pa en
effektiv forvaltning af portefoljen.

2. Medlemsstaterne kan desuden bemyndige investeringsinstitutterne
til at gere brug af teknik og hjelpemidler, der er beregnet til at dekke
kursrisici i forbindelse med forvaltningen af institutternes formue.
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Artikel 22

1. Et investeringsinstitut mé ikke for mere end 5 % af sin formue
investere 1 verdipapirer, der er udstedt af samme emittent.

2. Medlemsstaterne kan forheje den i stk. 1 nevnte granse til hejst
10 %. I tilfeelde, hvor et investeringsinstitut fra samme emittent inve-
sterer i vaerdipapirer for mere end 5 % af sin formue, mé den samlede
verdi af sddanne erhvervede veardipapirer, som instituttet ligger inde
med, imidlertid ikke overstige 40 % af instituttets formue.

3. Medlemsstaterne kan forheje den i stk. 1 naevnte grense til hgjst
35 %, nar verdipapirerne er udstedt eller garanteret af en medlemsstat,
af dennes lokale offentlige myndigheder, af et tredjeland eller af inter-
nationale institutioner af offentlig karakter, som en eller flere medlems-
stater deltager i.

YM1

~ 4. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1 navnte grense til hojst
25 % for visse obligationer, nar de er udstedt af et kreditinstitut, der har
sit hjemsted i en medlemsstat, og som i henhold til lovgivningen er
underkastet et serligt offentligt tilsyn med henblik péd at beskytte inde-
haverne af disse obligationer. Specielt skal provenuet fra udstedelsen af
disse obligationer i henhold til loven investeres i aktiver, som i tilstraek-
kelig grad i obligationernes samlede lobetid daekker de forpligtelser, der
folger heraf, og som ifelge fortrinsret anvendes til tilbagebetaling af
hovedstol og betaling af palebne renter i tilfeelde af misligholdelse fra
emittentens side.

I tilfeelde, hvor et investeringsinstitut investerer mere end 5 % af sin
formue i de i forste afsnit navnte obligationer fra samme emittent, ma
den samlede verdi af denne investering ikke overstige 80 % af institut-
tets formue.

Medlemsstaterne tilstiller 1 henhold til artikel 20, stk. 1, Kommissionen
en fortegnelse over ovennavnte obligationskategorier og emittentkate-
gorier, der i henhold til lovgivningen og de i ferste afsnit omhandlede
tilsynsbestemmelser er bemyndiget til at emittere obligationer, som
opfylder ovennavnte kriterier. Sammen med disse fortegnelser sendes
en notits om betydningen af de tilbudte garantier. Den i artikel 20, stk.
2, fastsatte fremgangsméde finder anvendelse.

5. Der tages ved anvendelsen af den i stk. 2 omhandlede granse pa
40 % ikke hensyn til de i stk. 3 og 4 omhandlede vardipapirer.

De i stk. 1, 2, 3 og 4 fastsatte greenser ma ikke kumuleres, og investe-
ringer, der i overensstemmelse med stk. 1, 2, 3 og 4 finder sted i
veerdipapirer udstedt af samme emittent, ma derfor ikke under nogen
omstendigheder sammenlagt overstige 35 % af investeringsinstuttets
formue.

Artikel 23

1. Uanset artikel 22 og med forbehold af traktatens artikel 68, stk. 3,
kan medlemsstaterne tillade, at investeringsinstitutter i henhold til prin-
cippet om risikospredning investerer op til 100 % af deres formue i
forskellige emissioner af verdipapirer, der er udstedt eller garanteret af
en medlemsstat, af dennes lokale myndigheder, af et tredjeland eller af
internationale institutioner af offentlig karakter, i hvilke en eller flere
medlemsstater deltager.

De kompetente myndigheder indremmer kun denne undtagelse, safremt
de finder, at deltagerne i investeringsinstituttet opndr den samme
beskyttelse som deltagerne i et investeringsinstitut, der overholder gren-
serne i artikel 22.

Disse investeringsinstitutter skal ligge inde med verdipapirer fra mindst
seks forskellige emissioner, uden at vaerdipapirerne fra en og samme
emission dog ma overstige 30 % af investeringsinstituttets samlede
aktiver.
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" 2. Deistk. 1 omhandlede investeringsinstitutter skal udtrykkeligt i
fondsbestemmelserne eller for investeringsselskabers vedkommende i
vedtegterne anfore de stater, lokale offentlige myndigheder eller inter-
nationale institutioner af offentlig karakter, som udsteder eller garan-
terer de verdipapirer, hvori de agter at investere mere end 35 % af deres
formue; disse fondsbestemmelser eller vedtegter skal godkendes af de
kompetente myndigheder.

3.  Endvidere skal de i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter i
deres prospekter og i alle reklameskrifter i en igjnefaldende erklering
gore opmarksom pa, at en sddan godkendelse er givet med angivelse af
de stater, lokale offentlige myndigheder samt internationale institutter af
offentlig karakter, i hvis verdipapirer de har investeret eller har til
hensigt at investere mere end 35 % af deres formue.

Artikel 24

1.  Et investeringsinstitut ma kun erhverve andele i andre abne insti-
tutter for kollektiv investering, sdfremt de anses for investeringsinsti-
tutter i henhold til artikel 1, stk. 2, forste og andet led.

2. Et investeringsinstitut ma ikke investere i andele i sddanne inve-
steringsinstitutter for mere end 5 % af sin formue.

3. Erhvervelse af andele i en investeringsfond, der administreres af
samme administrationsselskab eller af ethvert andet selskab, som er
knyttet til administrationsselskabet inden for et administrations- eller
tilsynsfeellesskab eller ved en vasentlig direkte eller indirekte delta-
gelse, er kun tilladt, nar det drejer sig om en investeringsfond, som i
overensstemmelse med sine bestemmelser har specialiseret sig i at
investere sin formue i verdier, der hidrerer fra en sarlig geografisk eller
okonomisk sektor, og safremt de kompetente myndigheder har givet
tilladelse til erhvervelsen. Denne tilladelse gives kun, hvis investerings-
fonden har givet meddelelse om, at den har til hensigt at gere brug af
denne mulighed, og safremt denne mulighed udtrykkeligt er naevnt i
dens bestemmelser.

Administrationsselskabet kan ikke for transaktioner vedrerende andele i
investeringsfonden pa regnskabet optage afgifter eller udgifter, nar dele
af en investeringsfonds formue er anbragt i andele i en anden investe-
ringsfond, som ligeledes administreres af samme administrationssel-
skab, eller af ethvert andet selskab, der er knyttet til administrationssel-
skabet inden for et administrations- eller tilsynsfzllesskab eller ved en
vaesentlig direkte eller indirekte deltagelse.

4.  Stk. 3 finder ligeledes anvendelse, safremt et investeringsselskab
erhverver andele i et andet investeringsselskab, hvortil det er knyttet, jf.
stk. 3.

Stk. 3 finder endvidere anvendelse, sifremt et investeringsselskab
erhverver andele i en investeringsfond, som det er knyttet til, eller
safremt en investeringsfond erhverver andele i et investeringsselskab,
som den er knyttet til.

Artikel 25

1. Et investeringsselskab eller et administrationsselskab ma for sa
vidt angér samtlige de investeringsfonde, de administrerer, og som
henherer under dette direktivs anvendelsesomrade, ikke erhverve aktier
med stemmeret, som giver det mulighed for at udeve en betydelig
indflydelse pad administrationen af en emittent.

Med henblik pé anvendelse af det i forste afsnit omhandlede princip
skal medlemsstaterne indtil nermere samordning tage hensyn til de
eksisterende regler i de ovrige medlemsstaters lovgivning, hvori dette
princip er defineret.

2. Desuden kan et investeringsselskab eller en investeringsfond ikke
erhverve mere end
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— 10 % af aktierne uden stemmeret fra en og samme emittent;
— 10 % af obligationerne fra en og samme emittent;

— 10 % af andelene fra et og samme institut for kollektiv investering,
som omhandlet i artikel 1, stk. 2, forste og andet led.

De grenser, der er fastsat i andet og tredje led, skal ikke overholdes ved
erhvervelsen, hvis det pd dette tidspunkt ikke er muligt at beregne
bruttobelebet for obligationerne eller nettobelabet for de udstedte verdi-
papirer.

3. Medlemsstaterne kan afstd fra at anvende stk. 1 og 2 for sa vidt
angar

a) verdipapirer, som er udstedt eller garanteret af en medlemsstat eller
dennes lokale offentlige myndigheder;

b) verdipapirer, som er udstedt eller garanteret af et tredjeland;

c) vardipapirer, som er udstedt af internationale institutioner af
offentlig karakter, i hvilken en eller flere medlemsstater deltager;

d) et investeringsinstituts besiddelse af aktier i et selskab, der er belig-
gende i et tredjeland, og som hovedsagelig investerer sin formue i
verdipapirer fra emittenter, der er hjemmeherende 1 det omhandlede
land, safremt sddan besiddelse i henhold til det omhandlede lands
lovgivning udger investeringsinstituttets eneste mulighed for at inve-
stere i verdipapirer fra emittenter i det omhandlede land. Denne
undtagelsesbestemmelse md dog kun anvendes, safremt selskabet i
det pageldende tredjeland i sin investeringspolitik overholder de i
artikel 22 og 24 samt de i stk. 1 og 2, i nervaerende artikel fastsatte
greenser. | tilfelde af overskridelser af de ved artikel 22 og 24
fastsatte greenser finder artikel 26 tilsvarende anvendelse;

e) et investeringsselskabs besiddelse af aktier i datterselskaber, som
udelukkende og 1 investeringsselskabets interesse udever en vis
administrations-, radgivnings- eller markedsferingsvirksomhed.

Artikel 26

1. De i denne afdeling fastsatte grenser skal ikke overholdes af
investeringsinstitutterne ved udevelsen af de tegningsrettigheder, som er
knyttet til veerdipapirer, der indgér i formuen.

Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om risikospred-
ning tillade nyligt oprettede investeringsinstitutter at afvige fra artikel
22 og 23 i seks maneder fra godkendelsesdatoen.

2. Safremt de i stk. 1 omhandlede graenser overskrides af grunde,
som investeringsinstituttet ikke har indflydelse pd, eller som folge af
udevelse af tegningsrettigheder, skal instituttet i sin salgsvirksomhed
prioritere normaliseringen af forholdene under hensyn til deltagernes
interesser.

AFDELING VI

Forpligtelser med hensyn til oplysninger til deltagerne
A. Offentliggoerelse af prospekt og periodiske beretninger

Artikel 27

1. Investeringsselskabet og administrationsselskabet, for hver af de
investeringsfonde, det administrerer, skal offentliggere

— et prospekt,
— en Aarsberetning for hvert regnskabsér, samt

— en halvérsberetning, der dekker de forste seks méneder af regn-
skabséret.

2. Arsberetningen og halvérsberetningerne skal offentliggeres inden
for folgende frister at regne fra slutningen af den periode, som beret-
ningen ombhandler:
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— 4 maéneder for arsberetningen,
— 2 maneder for halvarsberetningen.

Artikel 28

1. Prospektet skal indeholde de oplysninger, der er nedvendige for, at
investorerne kan danne sig et pélideligt sken over den investering, der
foreslas dem. Af prospektet skal mindst fremga de oplysninger, der
kraeves i det skema A, der er knyttet som bilag til dette direktiv, for sa
vidt disse oplysninger ikke er indeholdt i de dokumenter, der i henhold
til artikel 29, stk. 1, skal veere vedlagt prospektet.

2. Arsberetningen skal indeholde en balance eller en formueopge-
relse, en grupperet opgerelse over indtagter og udgifter i det pagal-
dende regnskabsar, en beretning over aktiviteterne i det forlebne regn-
skabsér og de evrige oplysninger, der kraeves i det skema B, der er
knyttet som bilag til dette direktiv, samt alle oplysninger af betydning,
der gor det muligt for investorerne med fuldt kendskab til forholdene at
bedemme udviklingen i investeringsinstituttets virksomhed og dets
resultater.

3.  Halvarsberetningen skal mindst indeholde de oplysninger, der
fremgar af afsnit I-IV i det skema B, der er knyttet som bilag til dette
direktiv; néar investeringsinstituttet har udbetalt eller agter at udbetale a
contoudbytte, skal taloplysningerne vise resultatet efter fradrag af skat
for det pagaldende halvar og det a contoudbytte, der er udbetalt eller
skal udbetales.

Artikel 29

1.  Fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtagter er en
integrerende del af prospektet og skal vere knyttet som bilag til dette.

2.  De i stk. 1 omhandlede dokumenter behever dog ikke at vere
knyttet som bilag til prospektet, safremt ihaendehaveren af andele under-
rettes om, at disse dokumenter pd anmodning enten kan blive tilsendt
eller kan gennemses pa et n@rmere angivet sted i hver enkelt medlems-
stat, hvor andelene udbydes til salg.

Artikel 30

De vesentligste dele af prospektet skal holdes & jour.

Artikel 31

De regnskabsmaessige oplysninger i arsberetningerne skal revideres af
en eller flere personer, der i medfor al loven er autoriseret til at revidere
regnskaber 1 overensstemmelse med Rédets direktiv 84/253/EQF af 10.
april 1984 pd grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3, litra g), om
autorisation af personer, der skal foretage lovpligtig revision af regn-
skaber (!). Disse revisorers godkendelse, og i givet fald deres forbehold
gengives ubeskaret i hver arsberetning.

Artikel 32

Et investeringsinstitut skal forelegge sit prospekt og @ndringer heri
sdvel som A4rsberetningen og halvarsberetningen for de kompetente
myndigheder.

Artikel 33

1. Prospektet, sidste arsberetning og den folgende halvarsberetning,
hvis denne er offentliggjort, skal tilbydes gratis til investoren, inden
kontrakten indgas.

2.  Desuden skal ars- og halvarsberetningerne stilles til radighed for
offentligheden pa de steder, der er anfert i prospektet.

() EFT nr. L 126 af 12. 5. 1984, s. 20.
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" 3. Ars- og halvérsberetningerne udleveres gratis til de deltagere, som
anmoder derom.

B. Offentliggorelse af andre oplysninger

Artikel 34

Et investeringsinstitut skal pa passende méde offentliggere emissions-
prisen eller salgsprisen, prisen ved tilbagekeb eller ved indlesning, hver
gang det emitterer, selger, tilbagekeber eller indleser sine andele og
mindst to gange om maneden. De kompetente myndigheder kan dog
give tilladelse til, at sidanne meddelelser fra et investeringsinstitut kun
offentliggeres en gang om maneden, safremt dette ikke skader delta-
gernes interesser.

Artikel 35

Ved enhver annoncering, der indeberer en opfordring til keb af andele i
et investeringsinstitut, skal opmarksomheden henledes pa, at der findes
et prospekt, og pa, hvor offentligheden kan fa det udleveret.

AFDELING VII

Investeringsinstituttets almindelige forpligtelser

Artikel 36

1. Hverken
— investeringsselskabet, eller

— administrationsselskabet eller depositaren, som handler pa investe-
ringsfondes vegne,

kan optage lan.

Et investeringsinstitut kan dog skaffe sig fremmed valuta ved »back-to-
back«-1an.

2. Uanset stk. 1 kan medlemsstaterne tillade investeringsinstitutter at
optage lan
a) pa hejst 10 %

— af formuen for sd vidt angédr investeringsselskaber,

— af fondsvaerdierne for si vidt angdr en investeringsfond,

safremt der er tale om midlertidige lan;

b) pé hejst 10 % af formuen, for sd vidt angdr investeringsselskaber,
safremt lanet optages for at muliggere erhvervelse af fast ejendom,
der er absolut nedvendig for den direkte fortsettelse af deres virk-
somhed. I sa fald ma dette 1an og de i litra a), omhandlede 1an under
ingen omstendigheder tilsammen overstige 15 % af deres formue.

Artikel 37

1. Etinvesteringsinstitut skal pa en deltagers forlangende tilbagekebe
eller indlgse sine andele.

2. Uanset stk. 1

a) kan et investeringsinstitut midlertidigt udsatte tilbagekeb eller
indlesning af sine andele i de tilfelde og efter de narmere bestem-
melser, der er fastsat ved lov, i fondsbestemmelserne eller i investe-
ringsselskabets vedtagter. Der ma kun finde udsettelse sted i undta-
gelsestilfalde, nar omstendighederne krever det, og nar der ved
udsettelsen tages hensyn til deltagerne interesser;

b) kan medlemsstaterne tillade, at de kompetente myndigheder i delta-
gernes eller offentlighedens interesse stiller krav om udsattelse af
tilbagekeb eller indlesning af andele.

3. Tde i stk. 2, litra a), omhandlede tilfzelde skal investeringsinsti-
tuttet omgéende underrette de kompetente myndigheder om sin beslut-
ning samt eventuelt myndighederne i andre medlemsstater, hvis investe-
ringsinstituttet markedsferer sine andele her.
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Artikel 38

Reglerne for vardianseattelse af aktiverne savel som beregningsméden
for emissionsprisen eller salgsprisen samt prisen ved tilbagekeb eller
indlesning af andele i et investeringsinstitut skal vere angivet i loven,
fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtaegter.

Artikel 39

Udlodning eller geninvestering af udbytte fra en investeringsfond eller
et investeringsselskab skal foregd i overensstemmelse med loven og
fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtaegter.

Artikel 40

Andele i et investeringsinstitut ma kun emitteres, hvis der inden for den
sedvanlige frist foretages en indbetaling til investeringsinstituttets
formue svarende til nettoemissionsprisen. Denne bestemmelse er ikke til
hinder for udlodning af fondsandele.

Artikel 41

1. Med forbehold af artikel 19 og 21 mé& hverken

— et investeringsselskab, eller

— et administrationsselskab eller en depositar, der handler pa investe-
ringsfondes vegne,

yde kredit eller optraede som garant pd tredjemands vegne.

2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at siddanne foretagender erhverver
verdipapirer, som ikke er fuldt indbetalt.

Artikel 42

Hverken

— et investeringsselskab, eller

— et administrationsselskab eller en depositar, der handler pa investe-
ringsfondes vegne,

ma foretage handel med veardipapirer uden daekning.

Artikel 43

Det skal i fondsbestemmelserne angives, hvilke vederlag og udgifter
administrationsselskabet kan afholde over fondens midler, samt den
made, hvorpa disse vederlag beregnes.

Det skal i loven eller i vedtegterne for et investeringsselskab angives,
hvilken form for omkostninger der péahviler selskabet.

AFDELING VIII

Serlige bestemmelser for investeringsinstitutter, som markedsferer
deres andele i andre medlemsstater end dem, hvor de er hjemmeheo-
rende

Artikel 44

1. Et investeringsinstitut, som markedsforer sine andele i en anden
medlemsstat, skal overholde de love eller administrative bestemmelser,
som gelder i denne stat, og som ikke henherer under de omréader, der
omfattes af dette direktiv.

2. Ethvert investeringsinstitut kan annoncere i den medlemsstat, hvor
markedsferingen finder sted. Det skal overholde de bestemmelser, som
gelder for annoncering i denne stat.

3. Stk. 1 og 2 skal anvendes uden forskelsbehandling.

Artikel 45

I det i artikel 44 naevnte tilfzelde skal investeringsinstituttet under over-
holdelse af de love eller administrative bestemmelser, der gelder i den
medlemsstat, hvor markedsferingen finder sted, bl.a. treeffe de nedven-
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dige foranstaltninger til, at de udbetalinger til deltagerne, det tilbagekeb
eller den indlesning af andele samt den formidling af oplysninger, der
pahviler investeringsinstituttet, sikres deltagerne i denne stat.

Artikel 46

Safremt et investeringsinstitut agter at markedsfere sine andele i en
anden medlemsstat end den, hvor det er beliggende, skal det pa forhand
underrette sdvel de kompetente myndigheder som myndighederne i
denne anden medlemsstat herom. Det skal samtidig sende sidstnavnte
myndigheder

— en erklering fra de kompetente myndigheder om, at investeringsin-
stituttet opfylder kravene i dette direktiv,

— sine fondsbestemmelser eller vedtegter,

— sit prospekt,

— eventuelt den seneste arsberetning og efterfolgende halvarsberet-
ning, samt

— oplysninger om de narmere retningslinjer for markedsforing af dets
andele i denne anden medlemsstat.

Investeringsinstituttet kan begynde at markedsfere sine andele i denne
anden medlemsstat to maneder efter fremsendelsen af disse dokumenter,
medmindre myndighederne i den pégzldende medlemsstat ved en
begrundet beslutning, der treeffes inden udlebet af fristen pa to maneder,
fastslar, at de planlagte retningslinjer for markedsforing af andele ikke
er i overensstemmelse med de i artikel 44, stk. 1, og artikel 45 omhand-
lede bestemmelser.

Artikel 47

Séfremt et investeringsinstitut markedsforer sine andele i en anden
medlemsstat end den, hvor det er beliggende, skal det udsende de
dokumenter og oplysninger, som skal offentliggeres i den medlemsstat,
hvor det er beliggende, i denne anden medlemsstat pd mindst et af
sidstnevnte stats nationale sprog og under samme betingelser som dem,
der geelder i hjemstaten.

Artikel 48

Investeringsinstitutterne kan for udevelsen af deres virksomhed inden
for Feellesskabet benytte samme faellesbetegnelse, sdsom »investerings-
selskab« eller »investeringsfond«, som de bruger i den medlemsstat,
hvor de har hjemsted. Safremt der er risiko for forveksling, kan veerts-
medlemsstaten med henblik pa tydeliggerelse kreve, at der til beteg-
nelsen fojes en forklarende bemerkning.

AFDELING IX

Bestemmelser vedrerende de myndigheder, som skal udstede tilla-
delser og fore tilsyn

Artikel 49

1. Medlemsstaterne udpeger de myndigheder, som skal udeve de i
dette direktiv omhandlede befgjelser. De underretter Kommissionen
herom og angiver samtidig den eventuelle fordeling af befojelserne.

2. Dei stk. 1 omhandlede myndigheder skal vere offentlige myndig-
heder eller et organ, der er udpeget af det offentlige.

3. Myndighederne i den stat, hvor investeringsinstituttet er belig-
gende, har kompetence til at fore tilsyn med investeringsinstituttet. Dog
har myndighederne i det land, hvor et investeringsinstitut markedsforer
sine andele som anfort i artikel 44, kompetence til at fore tilsyn med, at
afdeling VIII overholdes.

4.  For at kunne bestride deres hverv skal myndighederne vere i
besiddelse af alle fornedne befojelser og kontrolmidler.
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Artikel 50
1. De i artikel 49 omhandlede myndigheder arbejder snavert
sammen med henblik pa udferelsen af deres hverv og skal til dette
formal udveksle alle fornedne oplysninger.
vm2

2. Medlemsstaterne fastsetter, at alle, der arbejder eller har arbejdet
for de kompetente myndigheder, samt revisorer eller eksperter, der
handler pa de kompetente myndigheders vegne, har tavshedspligt. Dette
indebeerer, at fortrolige oplysninger, de modtager i forbindelse med
deres hverv, ikke ma videregives til nogen anden person eller
myndighed undtagen i summarisk eller sammenfattende form, séledes at
de enkelte investeringsinstitutter samt administrationsselskaber og depo-
sitarer, i det folgende benavnt selskaber, der medvirker ved disses
aktiviteter, ikke kan identificeres, medmindre der er tale om tilfaelde,
der er omfattet af straffelovgivningen.

Séfremt et investeringsinstitut eller et selskab, der medvirker ved dettes
aktiviteter, bliver erklaeret konkurs eller treeder i likvidation som felge
af en domstolskendelse, kan fortrolige oplysninger, der ikke vedrerer
tredjemand, der er involveret i forseg pé at redde virksomheden, dog
udleveres under en civil retssag.

3. Stk. 2 er ikke til hinder for, at de kompetente myndigheder i de
forskellige medlemsstater udveksler oplysninger i henhold til dette
direktiv eller andre direktiver, der gelder for investeringsinstitutter eller
selskaber, der medvirker ved disses aktiviteter. Disse oplysninger er
underlagt den i stk. 2 omhandlede tavshedspligt.

4.  Medlemsstaterne kan kun indgd samarbejdsaftaler, der indebarer
udveksling af oplysninger med de kompetente myndigheder i tredje-
lande, sdfremt de oplysninger, der séledes meddeles, mindst er underlagt
samme tavshedspligt som fastsat i denne artikel.

5. De kompetente myndigheder, der i henhold til stk. 2 eller
3 modtager fortrolige oplysninger, ma kun anvende disse i forbindelse
med udevelsen af deres hverv

— til at kontrollere, at betingelserne for adgang til at udeve virksomhed
som investeringsinstitut eller som et selskab, der medvirker ved
dettes aktiviteter, er opfyldt, og til at lette tilsynet med den udevede
virksomhed, den administrative og regnskabsmaessige praksis samt
den interne kontrol, eller

— til at palegge sanktioner, eller

— hvis den kompetente myndigheds afgerelser péklages til hejere
administrativ myndighed, eller

— hvis den kompetente myndigheds afgerelser indbringes for domsto-
lene efter artikel 51, stk. 2.

6. Stk. 2 og 5 er ikke til hinder for, at der udveksles oplysninger

a) inden for samme medlemsstat, hvis der findes flere kompetente
myndigheder, eller

b) séavel inden for samme medlemsstat som medlemsstaterne imellem,
mellem de kompetente myndigheder og

— de myndigheder, der forer offentligt tilsyn med kreditinstitutter,
investeringsselskaber, forsikringsselskaber og andre finansie-
ringsinstitutter, samt de myndigheder, der forer tilsyn med de
finansielle markeder

— de organer, der medvirker ved likvidation og konkursbehandling
af investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disse
aktiviteter, og lignende procedurer

— de personer, der er ansvarlige for den lovpligtige revision af
forsikringsselskabers, kreditinstitutters, investeringsselskabers og
andre finansieringsinstitutters regnskaber

med henblik pa varetagelsen af deres tilsynsopgaver, og er heller
ikke til hinder for, at de organer, der forvalter erstatningsordninger,
modtager de oplysninger, som er ngdvendige for, at de kan udfere
deres arbejde. Disse oplysninger er underlagt den i stk. 2 omhand-
lede tavshedspligt.
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" 7. Uanset bestemmelserne i stk. 2-5 kan medlemsstaterne tillade
udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder og

— de myndigheder, der forer tilsyn med de organer, der medvirker ved
likvidation og konkursbehandling af institutter for kollektiv investe-
ring i veardipapirer (investeringsinstitutter) eller selskaber, der
medvirker ved dettes aktiviteter og lignende procedurer, eller

— de myndigheder, der forer tilsyn med de personer, der er ansvarlige
for den lovpligtige revision af forsikringsselskabers, kreditinstitut-
ters, investeringsselskabers og andre finansieringsinstitutters regn-
skaber.

De medlemsstater, som anvender forste afsnit, kraver mindst folgende
betingelser opfyldt:

— oplysningerne skal bruges til udferelse af de tilsynsopgaver, som er
beskrevet 1 forste afsnit

— de oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i
stk. 2 omhandlede tavshedspligt

— stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, kan de ikke vide-
regives uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder,
som har afgivet dem, og i givet fald udelukkende til det formal, med
henblik pd hvilket de navnte myndigheder gav deres tilladelse.

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de gvrige medlemsstater,
hvilke myndigheder der kan modtage oplysninger i henhold til dette
stykke.

8. Uanset bestemmelserne i stk. 2-5 kan medlemsstaterne med
henblik pa at styrke det finansielle systems stabilitet og integritet tillade
udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder og de
myndigheder eller organer, der ifelge loven er ansvarlige for at opdage
og efterforske overtreedelser af selskabsretten.

De medlemsstater, som anvender forste afsnit, kreever mindst felgende
betingelser opfyldt:

— oplysningerne skal bruges til udferelse af de opgaver, som er
beskrevet i1 forste afsnit

— de oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i
stk. 2 omhandlede tavshedspligt

— stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, kan de ikke vide-
regives uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder,
som har afgivet dem, og i givet fald udelukkende til det formal, med
henblik pa hvilket de navnte myndigheder gav deres tilladelse.

Udferer de i forste afsnit omhandlede myndigheder eller organer i en
medlemsstat deres opdagelses- og efterforskningsopgaver med bistand
fra dertil bemyndigede, ikke offentligt ansatte personer, som er i besid-
delse af serlig sagkundskab, kan den i forste afsnit nevnte mulighed for
udveksling af oplysninger udvides til ogsa at gelder disse personer pa
de i andet afsnit fastsatte saerlige betingelser.

Ved anvendelsen af sidste led i andet afsnit meddeler de i forste afsnit
omhandlede myndigheder eller organer de kompetente myndigheder,
som har afgivet oplysningerne, hvilke personer oplysningerne vil blive
videregivet til, med nejagtig angivelse af disse personers befgjelser.

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de ogvrige medlemsstater,
hvilke myndigheder eller organer der kan modtage oplysninger i
henhold til dette stykke.

Inden den 31. december 2000 aflegger Kommissionen beretning om
anvendelsen af dette stykke.

9.  Denne artikel er ikke til hinder for, at en kompetent myndighed
giver centralbankerne og andre organer med tilsvarende opgaver i deres
egenskab af pengepolitiske myndigheder oplysninger med henblik pa
udferelsen af deres opgaver, eller til hinder for, at de pégeldende
myndigheder eller organer sender de kompetente myndigheder de oplys-
ninger, som er ngdvendige for dem i henhold til stk. 5. De oplysninger,
der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i denne artikel
omhandlede tavshedspligt.
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" 10. Denne artikel er ikke til hinder for, at de kompetente myndig-
heder sender de i stk. 2-5 navnte oplysninger til en clearinginstitution
eller lignende institution, der i den nationale lovgivning er anerkendt til
clearing eller afvikling pa et af markederne i den pagaeldende medlems-
stat, hvis de mener, at dette er nedvendigt for at sikre, at disse instituti-
oner reagerer beherigt pd misligholdelser eller potentielle mislighol-
delser pa dette marked. De oplysninger, der modtages i denne forbin-
delse, er underlagt den i stk. 2 omhandlede tavshedspligt. Medlemssta-
terne sikrer dog, at oplysninger, der er modtaget i henhold til stk. 3,
ikke videregives i det tilfaelde, der er omhandlet i dette stykke, uden
udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som forst afgav
oplysningerne.

11.  Endvidere kan medlemsstaterne uanset stk. 2 og 5 ved lovgivning
give tilladelse til, at visse oplysninger meddeles andre afdelinger i deres
centraladministration, som er ansvarlige for lovgivningen vedrgrende
tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disses
aktiviteter, kreditinstitutter, finansieringsinstitutter, investeringssel-
skaber og forsikringsselskaber, samt inspekterer, som handler efter fuld-
magt fra de pagaldende afdelinger.

Oplysningerne ma imidlertid kun gives, sdfremt det er nedvendigt af
tilsynsmessige hensyn.

Medlemsstaterne fastsatter dog, at oplysninger, der modtages efter stk.
3 og 6, aldrig videregives som navnt i dette stykke, medmindre de
kompetente myndigheder, der har givet oplysningerne, har givet deres
udtrykkelige tilladelse.

Artikel 50a

1. Medlemsstaterne fastsatter som et minimum:

a) enhver person, der er autoriseret i henhold til direktiv 84/
253/EQF (1), og som i et institut for kollektiv investering i veerdipa-
pirer (investeringsinstitut) eller selskab, der medvirker ved dettes
aktiviteter udferer det hverv, der er beskrevet i artikel 51 1 direktiv
78/660/EQF (%), artikel 37 i direktiv 83/349/EQF, eller artikel 31 i
direktiv 85/611/EQF, eller ethvert andet lovpligtigt hverv, har pligt
til straks at foretage indberetning til de kompetente myndigheder om
ethvert forhold eller enhver beslutning vedrerende denne virk-
somhed, som vedkommende har fiet kendskab til under udferelsen
af sit hverv, og som kan
— udgere en materiel overtreedelse af de love eller administrative
bestemmelser, der omhandler betingelserne for meddelelse af
tilladelse, eller som specielt omhandler udevelsen af institutter
for kollektiv investering i verdipapirer (investeringsinstitutter)
eller selskaber, der medvirker ved deres aktiviteter, eller

— skade det institut for kollektiv investering i vaerdipapirer (inve-
steringsinstitut) eller selskabet, der medvirker ved dettes aktivite-
ters fortsatte drift, eller

— medfore nagtelse af revisionspategning eller fremsattelse af
forbehold

b) samme pligt geelder for en sddan person, for s& vidt angar forhold
eller beslutninger, som vedkommende maétte fi kendskab til som led
i et hverv som beskrevet i litra a), der udferes i en virksomhed, som
gennem kontrol har snavre forbindelser med det institut for kollektiv
investering i1 verdipapirer (investeringsinstitut) eller selskabet, der
medvirker ved dettes aktiviteter, i hvilken vedkommende udferer
ovennavnte hverv.

2. Det forhold, at de personer, der er autoriseret i henhold til direktiv
84/253/EQF, 1 god tro videregiver oplysninger til de kompetente
myndigheder om forhold eller beslutninger som omhandlet i stk. 1,

(") EFT nr. L 126 af 12. 5. 1984, s. 20.
(®) EFT nr. L 222 af 14. 8. 1978, s. 11. Direktivet er senest andret ved
direktiv 90/605/EQF (EFT nr. L 317 af 16. 11. 1990, s. 60).
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" Dbetragtes ikke som brud pi den tavshedspligt, som gaelder i henhold til
kontrakt eller love eller administrative bestemmelser, og péferer ikke de
pageldende personer nogen form for ansvar.
VB

Artikel 51

1. De i artikel 49 omhandlede myndigheder skal begrunde ethvert
afslag pa en ansggning om godkendelse samt enhver negativ afgerelse,
der treffes i henhold til de generelle bestemmelser, der er fastsat i
medfer af dette direktiv, og underrette ansggeren herom.

2.  Medlemsstaterne drager omsorg for, at afgerelser vedrerende et
investeringsinstitut, truffet i medfer af de love eller administrative
bestemmelser, der er vedtaget i overensstemmelse med dette direktiv,
kan indbringes for domstolene; dette geelder ogsa, hvis der ikke senest
seks méneder efter investeringsinstituttets indgivelse af en ansegning,
der indeholder alle de i henhold til geldende bestemmelser kraevede
oplysninger, er truffet nogen afgerelse.

Artikel 52

1.  Kun myndighederne i den medlemsstat, hvor investeringsinstituttet
er beliggende, kan treffe foranstaltninger over for dette investeringsin-
stitut 1 tilfeelde af tilsidesattelse af love eller administrative bestem-
melser eller af de regler, der er fastsat i fondsbestemmelserne eller i
investeringsselskabets vedtagter.

2. Imidlertid kan myndighederne i den medlemsstat, hvor investe-
ringsinstituttets andele markedsfores, treffe foranstaltninger over for
dette investeringsinstitut i tilfeelde af tilsidesaettelse af de i afdeling VIII
omhandlede bestemmelser.

3. Enhver beslutning om inddragelse af godkendelse samt enhver
anden alvorlig foranstaltning, der traeffes over for et investeringsinstitut,
eller enhver udsattelse af tilbagekeb eller indlesning, der matte
palegges det, skal af myndighederne i den medlemsstat, hvor investe-
ringsinstituttet er beliggende, straks meddeles myndighederne i de andre
medlemsstater, hvor dette instituts andele markedsfores.

AFDELING X

Kontaktudvalg

Artikel 53

1. Der oprettes under Kommissionen et kontaktudvalg, i det felgende
benevnt »udvalget«, der har til opgave:

a) med forbehold af traktatens artikel 169 og 170 at lette en samordnet
gennemforelse af dette direktiv, ved regelmassigt samrdd om de
praktiske problemer, som matte opstd i forbindelse med dets
gennemforelse, og hvor udveksling af synspunkter matte anses for
hensigtsmassig;

b) at lette samrdd mellem medlemsstaterne dels om de strengere
bestemmelser eller tilleegsbestemmelser de kan fastsatte i henhold til
artikel 1, stk. 7, dels om de bestemmelser, som de kan anvende i
overensstemmelse med artikel 44 og 45;

¢) om negdvendigt at rddgive Kommissionen med hensyn til @ndringer
eller tilfojelser, som ber foretages i dette direktiv.

2. Det er ikke udvalgets opgave at vurdere berettigelsen af de afge-
relser, der treeffes af de i artikel 49 omhandlede myndigheder i individu-
elle sager.

3. Udvalget bestar af personer, der er udpeget af medlemsstaterne,
samt af reprasentanter for Kommissionen. Det har en reprasentant for
Kommissionen som formand. Sekretariatsforretningerne varetages af
Kommissionens tjenestegrene.
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4. Udvalget indkaldes af formanden enten pa dennes eget initiativ
eller efter anmodning fra en medlemsstats delegation. Det fastsetter
selv sin forretningsorden.

AFDELING XI

Overgangsbestemmelser, undtagelsesbestemmelser og afsluttende
bestemmelser

Artikel 54

Udelukkende til brug for danske investeringsinstitutter sidestilles de i
Danmark emitterede pantebreve med de i artikel 19, stk. 1, litra b),
omhandlede verdipapirer.

Artikel 55

Uanset artikel 7, stk. 1, og artikel 14, stk. 1, kan de kompetente
myndigheder give de investeringsinstitutter, som pa datoen for vedta-
gelsen af dette direktiv, i overensstemmelse med deres nationale lovgiv-
ning havde flere depositarer, tilladelse til fortsat at have flere deposi-
tarer, safremt myndighederne har garanti for, at de funktioner, der skal
udeves i1 henhold til artikel 7, stk. 3, og artikel 14, stk. 3, virkelig bliver
udovet.

Artikel 56

1. Uanset artikel 6 kan medlemsstaterne tillade administrationssel-
skaber at udstede ihandehavercertifikater, der repraesenterer verdipa-
pirer noteret pd navn fra andre selskaber.

2.  Medlemsstaterne kan give administrationsselskaber, som pa
datoen for vedtagelsen af dette direktiv, ogsd udever anden virksomhed
end den i artikel 6 navnte, tilladelse til at fortsette hermed i en periode
pa fem ar efter denne dato.

Artikel 57

1. Medlemsstaterne satter senest den 1. oktober 1989 de nedvendige
foranstaltninger i kraft for at efterkomme dette direktiv. De underretter
straks Kommissionen herom.

2. Medlemsstaterne kan give de investeringsinstitutter, der allerede
bestdr ved dette direktivs gennemforelse, en periode pa hejst tolv
méneder fra datoen for denne gennemforelse til at efterkomme de nye
nationale bestemmelser.

3. Den hellenske Republik og republikken Portugal er bemyndiget til
at udszette gennemforelsen af dette direktiv til senest den 1. april 1992.

Kommissionen aflaegger et ar inden sidstnavnte dato beretning til Radet
om, hvorledes dette direktiv er gennemfort, og om Den hellenske Repu-
bliks og republikken Portugals eventuelle vanskeligheder med at over-
holde den i forste afsnit anferte dato.

Kommissionen foreslar om nedvendigt Radet at forleenge denne frist
med hejst fire ar.
Artikel 58

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen de vigtigste love eller admi-
nistrative bestemmelser, som de udsteder pa det af dette direktiv omfat-
tede omrdde.

Artikel 59

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
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BILAG
SKEMA A

1.  Oplysninger om investe- [ 1.  Oplysninger om admini- [ 1. Oplysninger om investe-
ringsfonde strationsselskaber ringsselskaber

1.1 Benzvnelse 1.1 Benzvnelse eller navn pa | 1.1 Benavnelse eller navn pa

selskabet, retsform, hjem- selskabet, retsform, hjem-
sted og hovedsaede, hvis sted og hovedsaede, hvis
dette er et andet end hjem- dette er et andet end hjem-
stedet. stedet.

1.2 Dato for fondens opret- [ 1.2 Dato for selskabets stif- [ 1.2 Dato for selskabets stif-
telse. Angivelse af varig- telse. Angivelse af varig- telse. Angivelse af varig-
heden, hvis den er heden, hvis den er heden, hvis den er
begranset. begranset. begrenset.

1.3 Hvis selskabet admini-
strerer andre investerings-
fonde, anfores disse.

1.4 Hvis fondsbestemmelserne 1.4 Hvis vedtegterne ikke er
ikke er vedlagt, angivelse vedlagt, angivelse af, hvor disse
af, hvor disse og de perio- og de periodiske beretninger kan
diske  beretninger  kan skaffes.
skaffes.

1.5 Kortfattet beskrivelse af de 1.5 Kortfattet beskrivelse af de
beskatningsregler, der beskatningsregler, der
gelder for investerings- gaelder for selskabet, hvis
fonden, hvis de er af inte- de er af interesse for delta-
resse fordeltageren. Angi- geren. Angivelse af, om
velse af, om der indeholdes der indeholdes kildeskat af
kildeskat af de indtegter de indtaegter og kapitalge-
og kapitalgevinster, som vinster, som  selskabet
investeringsfonden  udbe- udbetaler til deltagerne.
taler til deltagerne.

1.6 Dato for regnskabets 1.6 Dato for  regnskabets
afslutning og hyppigheden afslutning og hyppigheden
af udlodning af udbytte. af udlodning af udbytte.

1.7 Navn m.v. pa de personer, 1.7 Navn m.v. pa de personer,
der har til opgave at revi- der har til opgave at revi-
dere de 1 artikel 31 dere de 1 artikel 31
omhandlede regnskabsop- omhandlede regnskabsop-
lysninger. lysninger.

1.8 Navn m.v. og funktion i| 1.8 Navn m.v. og funktion i
selskabet for medlem- selskabet for medlemmerne
merne af administrations-, af administrations-,
ledelses- og tilsynsorganer. ledelses- og tilsynsorganer.
Angivelse af den hoved- Angivelse af den hoved-
virksomhed, disse personer virksomhed, disse personer
udever uden for selskabet, udever uden for selskabet,
ndr den har betydning for nar den har betydning for
dette. dette.

1.9 Kapital:Sterrelse af den | 1.9 Kapital
tegnede kapital med angi-
velse af den indbetalte
kapital.

1.10 Angivelse af andelenes art 1.10 Angivelse af andelenes art

og deres
karakteristika;
redegperelse for:

— arten af den ret (tinglig
ret, for-dringsrettighed
eller rettigheder af
anden karakter), som

veasentligste
navnlig

og  deres
karakteristika;
redegerelse for:

— hvorvidt der er tale om
originale verdipapirer
eller certifikater, der
reprasenterer disse

vaesentligste
navnlig
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Oplysninger om investe-
ringsfonde

1.

Oplysninger om admini-
strationsselskaber

Oplysninger om investe-
ringsselskaber

andelene giver;

— hvorvidt der er tale om
originale veerdipapirer
eller certifikater, der
reprasenterer disse
vaerdipapirer, eller om
der er sket optagelse i
et register eller pd en
konto;

— andelenes  karakteri-
stika: lydende pa navn
eller pad ihandehaver;
de sterrelser, andelene
eventuelt er opdelt i;

— redegorelse for delta-
gernes stemmeret, hvis
de har en sadan;

— forhold under hvilke
det kan besluttes at
oplese  fonden, og
fremgangsmaden ved
oplesning, navnlig for
sa vidt angar delta-
gernes rettigheder.

vaerdipapirer, eller om
der er sket optagelse i
et register eller pa en
konto;

— andelenes  karakteri-
stika: lydende pa navn
eller pa ihendehaver;
de storrelser, andelene
eventuelt er opdelt i;

— redegorelse for delta-
gernes stemmeret;

— forhold under hvilke
det kan besluttes at
oplese investeringssel-
skabet, fremgangs-
maden ved oplesning,

navnlig for sa vidt
angar deltagernes
rettigheder.

1.11 Eventuel angivelse af de 1.11 Eventuel angivelse af de
berser eller markeder, hvor berser eller markeder, hvor
andelene  noteres eller andelene  noteres  eller
omsattes. omsattes.

1.12 Fremgangsmaden ved og 1.12 Fremgangsmaden ved og
vilkdrene for udstedelse vilkdrene for udstedelse
og/eller salg af andele. og/eller salg af andele.

1.13 Fremgangsmaden ved og 1.13 Fremgangsmaden ved og
vilkdrene for tilbagekeb vilkdrene for tilbagekeb
eller indlesning af andele eller indlesning af andele
og tilfeelde, i hvilke de kan og tilfeelde, i hvilke de kan
udszaettes. udszettes.

1.14 Redegorelse for bestem- 1.14 Redegorelse for bestem-
melserne om fastsettelse melserne om fastsattelse
og anvendelse af indteg- og anvendelse af indteg-
terne. terne.

1.15 Beskrivelse af investering- 1.15 Beskrivelse af investering-
smal, herunder de finan- smal, herunder de finan-
sielle mal (f.eks. kapital- sielle mal (f.eks. kapital-
eller indteegtsgevinst), eller indtaegtsgevinst),
investeringspolitikken investeringspolitikken
(f.eks. specialisering inden (f.eks. specialisering inden
for bestemte geografiske for bestemte geografiske
eller industrielle sektorer), eller industrielle sektorer),
begrensninger i denne begrensninger 1 denne
investeringspolitik og angi- investeringspolitik og angi-
velse af finansiel teknik og velse af finansiel teknik og
finansielle midler eller finansielle midler eller
laneevne, som kan tenkes laneevne, som kan tenkes
anvendt ved forvaltningen anvendt ved forvaltningen
af fonden. af selskabet.

1.16 Regler for vardianset- 1.16 Regler for vardiansat-
telsen af aktiverne. telsen af aktiverne.

1.17 Fastsattelse af priser ved 1.17 Fastsattelse af priser ved

salg eller emission samt
ved indlesning eller tilba-
gekeb af andele navnlig
— hvordan og hvor ofte
disse priser beregnes;

— oplysning om udgif-

salg eller emission samt
ved indlesning eller tilba-
gekob af andele navnlig
— hvordan og hvor ofte
disse priser beregnes;

— oplysning om udgif-
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Oplysninger om investe- Oplysninger om admini- | 1.  Oplysninger om investe-

ringsfonde strationsselskaber ringsselskaber
terne i forbindelse med terne i forbindelse med
salg, emission, tilba- salg, emission, tilba-
gekob og indlesning af gekob og indlesning af
andele; andele;

— oplysning om hvordan, — oplysning om hvordan,
hvor og hvor ofte disse hvor og hvor ofte disse
priser offentliggeres. priser offentlig-

gores. ()

1.18 Oplysninger om sterrelsen 1.18 Oplysninger om sterrelsen
af og metoden for bereg- af og metoden for bereg-
ning af vederlag fra fonden ning af vederlag, som
til administrationssel- selskabet betaler til sin
skabet, depositaren eller ledelse og medlemmerne af
andre og fondens godtge- administrations-, ledelses-
relse af alle omkostninger og tilsynsorganerne, depo-
til administrationssel- sitaren eller andre og
skabet, depositaren eller selskabets godtgerelse af
andre. alle omkostninger til sin

ledelse, til depositaren eller
til andre.

(") De i direktivets artikel 14, stk. 5, omhandlede investeringsselskaber oplyser endvidere
— hvordan og hvor ofte andelenes nettobeholdningsvardi beregnes;
— hvordan, hvor og hvor ofte denne vardi offentliggeres;

— den bers i markedsferingslandet, hvis notering afger prisen pa de transaktioner, der foretages
uden for berserne i dette land.

2. Oplysninger om depositaren:
2.1 Benzvnelse eller navn, retsform, hjemsted og hovedseade, hvis dette er et andet end hjemstedet.
2.2 Hovedvirksomhed.

3. Oplysninger om radgivningsfirmaer eller eksterne investeringsradgivere, for sé vidt der er indgéet
kontrakt med disse, og deres vederlag betales over investeringsinstituttets aktiver:
3.1 Navn m.v. eller firmanavn elle rddgiverens navn.

3.2 Uddrag af kontrakten med administrationsselskabet eller med investeringsselskabet, der kan
teenkes at vere af interesse for deltagerne, dog ikke oplysninger vedrerende vederlag.

3.3 Anden virksomhed af betydning.

4. Oplysninger om, hvilke faciliteter der er til rddighed med henblik pa udbetalinger til deltagerne,
tilbagekeb eller indlesning af andelene samt formidling af oplysninger om investeringsinstituttet.
Disse oplysninger skal under alle omstendigheder gives for s vidt angar den medlemsstat, hvor
investeringsinstituttet har sit hjemsted. Hvis andelene herudover markedsfores i en anden medlems-
stat, skal ovennavnte oplysninger gives for sd vidt angar denne medlemsstat, og det prospekt, der
udsendes der, skal indeholde disse oplysninger.
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II.

1.

Iv.

VL

VIL

SKEMA B
Oplysninger, som skal indga i de periodiske beretninger

Formueopgorelse

— verdipapirer

— geeldsbreve som omhandlet i artikel 19, stk. 2, litra b)
— indestdende i pengeinstitutter

— andre aktiver

— samlede aktiver

— passiver

— nettoveerdi

Antal andele i omlob
Nettoveerdi pr. andel

Veerdipapirportefolje, idet der skelnes mellem:

a) bersnoterede verdipapirer

b) vardipapirer noteret pa et andet reguleret marked

¢) nyemitterede verdipapirer som omhandlet i artikel 19, stk. 1, litra d)
d) evrige vardipapirer, der er omhandlet i artikel 19, stk. 2, litra a)

e) ovrige fordringer, der i medfor af artikel 19, stk. 2, litra b), sidestilles
med verdipapirer,

fordelt i procent af nettoaktiverne efter de mest hensigtsmeessige kriterier
under hensyn til investeringsinstituttets investeringspolitik (f.eks. efter
okonomiske, geografiske, valutabestemte eller andre kriterier); for hvert af
ovennavnte vardipapirer ber den andel, det udger i forhold til investe-
ringsinstituttets samlede aktiver, angives.

Angivelse af bevagelsen i verdipapirportefoljen i referenceperioden.

Angivelse af beveegelsen i investeringsinstituttets aktiver i referencepe-
rioden, herunder folgende:

— Investeringsindtagter

— Andre indtegter

— Administrationsvederlag og -omkostninger
— Depotomkostninger

— Andre omkostninger samt skatter og afgifter
— Nettoindtaegt

— Udlodninger og reinvesteret indtegt

— Kapitalforegelse eller -formindskelse

— Verditilvekst eller verditab pa investeringer

— Andre omkostninger, der bererer investeringsinstituttets aktiver og
passiver.

Sammenlignende oversigt over de sidste tre regnskabsar; for hvert regn-
skabsdr angives ved dettes afslutning:

— den samlede nettovaerdi

— nettovaerdien pr. andel.

Angivelse af, hvor store forpligtelser, der folger af investeringsinstituttets
transaktioner i referenceperioden, opfort efter kategori som defineret i
artikel 21.



