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KAPITEL I 

GENSTAND, ANVENDELSESOMRÅDE OG DEFINITIONER 

Artikel 1 

1. Dette direktiv finder anvendelse på institutter for kollektiv inve
stering i værdipapirer (»investeringsinstitutter«), som er etableret på 
medlemsstaternes område. 

2. Ved anvendelsen af dette direktiv og med forbehold af artikel 3 
forstås ved investeringsinstitut et foretagende: 

a) der har som eneste formål at foretage kollektiv investering i værdi
papirer eller i andre i artikel 50, stk. 1, nævnte likvide finansielle 
aktiver af kapital tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden, og 
hvis virksomhed bygger på princippet om risikospredning, og 

b) hvis andele på forlangende af ihændehaverne tilbagekøbes eller 
indløses direkte eller indirekte for midler af disse institutters aktiver. 
Det forhold, at et investeringsinstitut træffer foranstaltninger med 
henblik på, at kursværdien for dets andele ikke afviger væsentligt 
fra nettoværdien, ligestilles med sådanne tilbagekøb eller indløsnin
ger. 

▼B
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Medlemsstaterne kan tillade, at investeringsselskaber består af flere 
investeringsafdelinger. 

3. De i stk. 2 nævnte institutter kan oprettes i henhold til aftale 
(investeringsfonde administreret af administrationsselskaber), som 
»trusts« (»unit trusts«) eller i henhold til vedtægter (investeringsselska
ber). 

I henhold til dette direktiv omfatter: 

a) udtrykket »investeringsfond« ligeledes begrebet »unit trust« 

b) udtrykket »andele« i investeringsinstitutter ligeledes aktier i investe
ringsinstitutter. 

4. Dette direktiv omfatter ikke investeringsselskaber, hvis aktiver 
gennem datterselskaber hovedsagelig investeres i andre værdier end 
værdipapirer. 

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

6. Med forbehold af bestemmelserne i fællesskabsretten om kapital
bevægelser og bestemmelserne i artikel 91 og 92 og artikel 108, stk. 1, 
andet afsnit, fastsætter en medlemsstat ikke andre bestemmelser på det 
område, der omfattes af direktivet, for investeringsinstitutter, der er 
etableret i en anden medlemsstat, eller for sådanne investeringsinstitut
ters andele, såfremt disse investeringsinstitutter markedsfører deres 
enheder på den pågældende medlemsstats område. 

7. Med forbehold af dette kapitel kan medlemsstaterne for investe
ringsinstitutter, der er etableret på deres eget område, fastsætte strengere 
bestemmelser end dem, der er fastsat i dette direktiv, samt supplerende 
bestemmelser, såfremt sådanne bestemmelser finder almindelig anven
delse og ikke strider mod bestemmelserne i dette direktiv. 

Artikel 2 

1. I dette direktiv forstås ved: 

a) »depositar«: et foretagende, som har fået overdraget de opgaver, der 
er fastsat i artikel 22 og 32, og som er underlagt de øvrige bestem
melser i kapitel IV og kapitel V, afdeling 3 

b) »administrationsselskab«: et selskab, hvis almindelige virksomhed er 
administration af investeringsinstitutter i form af investeringsfonde 
eller investeringsselskaber (kollektiv porteføljeforvaltning for inve
steringsinstitutter) 

c) »et administrationsselskabs hjemland«: den medlemsstat, hvor admi
nistrationsselskabet har sit vedtægtsmæssige hjemsted 

d) »et administrationsselskabs værtsland«: en medlemsstat, som ikke er 
hjemlandet, og hvor administrationsselskabet har en filial eller 
præsterer tjenesteydelser 

e) »et investeringsinstituts hjemland«: den medlemsstat, hvor investe
ringsinstituttet har opnået godkendelse i henhold til artikel 5 

f) »et investeringsinstituts værtsland«: en medlemsstat, som ikke er 
investeringsinstituttets hjemland, hvor andelene i investeringssel
skabet markedsføres 

g) »filial«: en afdeling, som retligt udgør en ikke-selvstændig del af et 
administrationsselskab, og som præsterer tjenesteydelser af den art, 
som administrationsselskabet er godkendt til 

▼B
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h) »kompetente myndigheder«: de myndigheder, som de enkelte 
medlemsstater udpeger i henhold til artikel 97 

i) »snævre forbindelser«: en situation, hvor to eller flere fysiske eller 
juridiske personer er knyttet til hinanden enten gennem: 

i) »kapitalinteresser«, hvorved forstås besiddelse af mindst 20 % af 
stemmerettighederne eller af kapitalen, enten direkte eller 
gennem kontrol, eller 

ii) »kontrol«, hvorved forstås den forbindelse, der består mellem et 
»moderselskab« og et »datterselskab« som defineret i artikel 1 
og 2 i Rådets syvende direktiv 83/349/EØF af 13. juni 1983 på 
grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3, litra g), om konsolide
rede regnskaber ( 1 ) og i alle de i artikel 1, stk. 1 og 2, i direktiv 
83/349/EØF nævnte tilfælde, eller en forbindelse mellem en 
fysisk eller juridisk person og en virksomhed 

j) »kvalificeret deltagelse«: direkte eller indirekte besiddelse af mindst 
10 % af kapitalen eller stemmerettighederne i et administrationssel
skab eller en besiddelse, som giver mulighed for at udøve en bety
delig indflydelse på ledelsen af det administrationsselskab, hvori der 
besiddes en kapitalinteresse 

k) »startkapital«: kapital som omhandlet i artikel 57, litra a) og b), i 
direktiv 2006/48/EF 

l) »►C1 kapitalgrundlag ◄«: ►C1 kapitalgrundlag ◄ som omhand- 
let i afsnit V, kapitel 2, del 1, i direktiv 2006/48/EF 

m) »varigt medium«: en indretning, der sætter en investor i stand til at 
lagre oplysninger, som er sendt til denne investor personligt, så de 
er tilgængelige i en periode, som er afpasset efter oplysningernes 
formål, og som giver mulighed for uændret gengivelse af de lagrede 
oplysninger 

n) »værdipapirer«: 

i) aktier og andre værdipapirer, der kan sidestilles med aktier 
(aktier) 

ii) obligationer og andre former for standardiseret gæld (debt scuri
ties, obligationer) 

iii) alle andre omsættelige værdipapirer, der giver ret til at erhverve 
sådanne værdipapirer ved tegning eller ombytning 

o) »pengemarkedsinstrumenter«: instrumenter, der normalt handles på 
pengemarkedet, er likvide og kan værdiansættes til enhver tid. 

p) »fusioner«: 

i) en transaktion, hvorved et eller flere investeringsinstitutter eller 
investeringsafdelinger heraf (»det/de ophørende investerings
institut(ter)«) ved opløsning uden likvidation overdrager alle 
deres aktiver og passiver til et andet eksisterende investerings
institut eller en investeringsafdeling heraf (»det fortsættende 
investeringsinstitut«) til gengæld for, at deres deltagere tildeles 
andele i det fortsættende investeringsinstitut og eventuelt et 
kontant beløb, der ikke overstiger 10 % af nettoværdien af 
disse andele eller aktier 

▼B 

( 1 ) EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1.
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ii) en transaktion, hvorved to eller flere investeringsinstitutter eller 
investeringsafdelinger heraf (»det/de ophørende investerings
institut(ter)«) ved opløsning uden likvidation overdrager alle 
deres aktiver og passiver til et investeringsinstitut, som de 
danner, eller en investeringsafdeling heraf (»det fortsættende 
investeringsinstitut«) til gengæld for, at deres deltagere tildeles 
andele i det fortsættende investeringsinstitut og eventuelt et 
kontant beløb, der ikke overstiger 10 % af nettoværdien af 
disse andele 

iii) en transaktion, hvorved et eller flere investeringsinstitutter eller 
investeringsafdelinger heraf (»det/de ophørende investerings
institut(ter)«), der forsætter med at eksistere, indtil passiverne 
er blevet indfriet, overdrager deres nettoaktiver til en anden 
investeringsafdeling i det samme investeringsinstitut, til et inve
steringsinstitut, som de opretter, eller et andet eksisterende inve
steringsinstitut eller en investeringsafdeling heraf (»det fortsæt
tende investeringsinstitut«) 

q) »grænseoverskridende fusion«: 

i) en fusion af investeringsinstitutter, hvoraf mindst to er etableret i 
forskellige medlemsstater, eller 

ii) der er etableret i samme medlemsstat, til et nyt investeringsinsti
tut, der er etableret i en anden medlemsstat 

r) »national fusion«: en fusion af investeringsinstitutter, der er etableret 
i samme medlemsstat, hvor mindst et af de involverede investerings
institutter er blevet anmeldt i henhold til artikel 93 

▼M4 
s) »ledelsesorgan«: organet med de øverste beslutningsbeføjelser i et 

administrationsselskab, et investeringsselskab eller en depositar, 
herunder tilsyns- og ledelsesfunktioner, eller kun ledelsesfunktionen, 
hvis de to funktioner er adskilt. Hvis administrationsselskabet, inve
steringsselskabet eller depositaren i henhold til national ret har etab
leret forskellige organer med specifikke funktioner, finder kravene 
fastsat i dette direktiv til »ledelsesorganet« eller »ledelsesorganet i 
sin egenskab af tilsynsførende« også eller i stedet for anvendelse på 
de medlemmer af administrationsselskabets, investeringsselskabets 
eller depositarens andre organer, som gældende national ret tildeler 
det respektive ansvar 

t) »finansielle instrumenter«: finansielle instrumenter som angivet i 
bilag I, afsnit C, til Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2014/65/EU ( 1 ). 

▼B 
2. Med henblik på stk. 1, litra b), omfatter et administrationsselskabs 
almindelige virksomhed de opgaver, der henvises til i bilag II. 

3. Med henblik på stk. 1, litra g), betragtes flere afdelinger, som i en 
og samme medlemsstat oprettes af et administrationsselskab med hoved
kontor i en anden medlemsstat, som én filial. 

▼B 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om 
markeder for finansielle instrumenter og om ændring af direktiv 2002/92/EF 
og direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).
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4. Med henblik på stk. 1, litra i), nr. ii), finder følgende anvendelse: 

a) et datterselskab af et datterselskab anses også for at være et datter
selskab af det moderselskab, som står i spidsen for disse foreta
gender 

b) en situation, hvor to eller flere fysiske eller juridiske personer er 
varigt knyttet til den samme person gennem kontrol, betragtes lige
ledes som en snæver forbindelse. 

5. Med henblik på stk. 1, litra j), tages der hensyn til de stemmeret
tigheder, der er omhandlet i artikel 9 og 10 i Europa-Parlamentets og 
Rådets direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om harmonisering af 
gennemsigtighedskrav i forbindelse med oplysninger om udstedere, hvis 
værdipapirer er optaget til handel på et reguleret marked ( 1 ). 

6. Med henblik på stk. 1, litra l), finder artikel 13-16 i direktiv 
2006/49/EF tilsvarende anvendelse. 

7. Med henblik på stk. 1, litra n), omfatter værdipapirer ikke de 
teknikker og instrumenter, der er omhandlet i artikel 51. 

Artikel 3 

Følgende institutter anses ikke for omfattet af dette direktiv: 

a) lukkede institutter for kollektiv investering 

b) institutter for kollektiv investering, der tilvejebringer kapital uden at 
søge at tilbyde deres andele til offentligheden i Fællesskabet eller en 
del af dette 

c) institutter for kollektiv investering, hvis andele i henhold til fonds
bestemmelserne eller investeringsselskabers vedtægter kun må 
sælges til offentligheden i tredjelande 

d) de kategorier af institutter for kollektiv investering, der er fastlagt i 
bestemmelserne i den medlemsstat, hvor sådanne institutter for 
kollektiv investering er etableret, og for hvilke reglerne i kapitel 
VII og artikel 83 på grund af institutternes investerings- og låneop
tagelsespolitik er uhensigtsmæssige. 

Artikel 4 

Ved anvendelsen af dette direktiv betragtes et investeringsinstitut som 
værende etableret i sit hjemland. 

KAPITEL II 

GODKENDELSE AF ET INVESTERINGSINSTITUT 

Artikel 5 

1. Et investeringsinstitut skal for at kunne udøve sin virksomhed 
være godkendt i overensstemmelse med dette direktiv. 

▼B 

( 1 ) EUT L 390 af 31.12.2004, s. 38.
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En sådan godkendelse har gyldighed i samtlige medlemsstater. 

2. En investeringsfonds godkendelse er betinget af, at de kompetente 
myndigheder i dens hjemland har godkendt administrationsselskabets 
ansøgning om at administrere denne investeringsfond, fondsbestemmel
serne samt valget af depositar. Et investeringsselskabs godkendelse er 
betinget af, at de kompetente myndigheder i dets hjemland har godkendt 
dets vedtægter og valget af depositar og, hvor dette er relevant, det 
udpegede administrationsselskabs ansøgning om at administrere dette 
investeringsselskab. 

3. Uden at det berører stk. 2, skal de kompetente myndigheder i 
investeringsinstituttets hjemland tage stilling til administrationsselska
bets ansøgning om at administrere investeringsinstituttet i henhold til 
artikel 20, hvis et investeringsinstitut ikke er oprettet i administrations
selskabets hjemland. Det skal ikke være en betingelse for godkendelse, 
at investeringsinstituttet administreres af et administrationsselskab, der 
har sit vedtægtsmæssige hjemsted i investeringsinstituttets hjemland, 
eller at administrationsselskabet udfører eller delegerer visse aktiviteter 
i investeringsinstituttets hjemland. 

4. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
skal ikke godkende et investeringsinstitut, hvis: 

a) de konstaterer, at investeringsselskabet ikke opfylder betingelserne i 
kapitel V, eller 

b) administrationsselskabet ikke er godkendt til at administrere investe
ringsinstitutter i sit hjemland. 

Uden at det berører artikel 29, stk. 2, skal administrationsselskabet eller, 
hvor dette er relevant, investeringsselskabet inden to måneder efter 
indgivelsen af fyldestgørende ansøgning have meddelelse om, hvorvidt 
der meddeles godkendelse af investeringsinstituttet. 

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
godkender ikke et investeringsinstitut, hvis medlemmerne af deposita
rens ledelse ikke har et tilstrækkeligt godt omdømme eller ikke har 
fyldestgørende erfaring også i forbindelse med den type investerings
institutter, der skal administreres. Med henblik herpå meddeles de 
kompetente myndigheder straks navnene på medlemmerne af deposita
rens ledelse såvel som enhver udskiftning inden for ledelsen. 

Ved medlemmer af ledelsen forstås de personer, som i medfør af lov 
eller vedtægter repræsenterer depositaren, eller som rent faktisk fast
sætter retningslinjerne for depositarens virksomhed. 

5. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
undlader at give godkendelse, hvis investeringsinstituttet retligt (f.eks. 
gennem fondsbestemmelserne eller vedtægterne) er forhindret i at 
markedsføre sine andele i instituttets hjemland. 

6. Enhver udskiftning af administrationsselskab eller af depositar 
såvel som enhver ændring af fondsbestemmelserne eller af vedtægterne 
for et investeringsselskab skal godkendes af de kompetente myndig
heder i investeringsinstituttets hjemland. 

▼B
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7. Medlemsstaterne sikrer, at tilstrækkelige oplysninger om de love, 
bestemmelser og administrative bestemmelser i forbindelse med 
gennemførelsen af dette direktiv, som vedrører investeringsinstitutters 
oprettelse og drift, er lettilgængelige fra andre steder eller via elektro
niske midler. Medlemsstaterne sikrer, at sådanne oplysninger mindst er 
til rådighed på et sprog, der er gængs i internationale finanskredse, 
leveres på en klar og utvetydig måde og er ajourførte. 

▼M1 
8. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan Den 
Europæiske Tilsynsmyndighed (Den Europæiske Værdipapir- og 
Markedstilsynsmyndighed) (i det følgende benævnt »ESMA«), der er 
oprettet ved Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 
1095/2010 ( 1 ) udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske stan
darder med henblik på at præcisere, hvilke oplysninger der skal indgives 
til de kompetente myndigheder i et investeringsinstituts ansøgning om 
godkendelse. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder efter proceduren i 
artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

KAPITEL III 

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL ADMINISTRATIONSSEL
SKABER 

AFDELING 1 

Betingelser for at påbegynde virksomhed 

Artikel 6 

1. Et administrationsselskab må først påbegynde sin virksomhed, når 
det er godkendt af de kompetente myndigheder i administrationsselska
bets hjemland. En godkendelse, der gives et administrationsselskab i 
overensstemmelse med dette direktiv, har gyldighed i samtlige 
medlemsstater. 

▼M1 
Enhver givet godkendelse meddeles ESMA, som offentliggør og fører 
en ajourført fortegnelse over godkendte administrationsselskaber på sit 
websted. 

▼B 
2. Administrationsselskabets virksomhed indskrænker sig til admini
stration af investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette 
direktiv, bortset fra yderligere administration af andre kollektive inve
steringsforetagender, der ikke er omfattet af nærværende direktiv, og for 
hvilke administrationsselskabet er underlagt tilsyn, men hvis andele ikke 
kan markedsføres i andre medlemsstater i medfør af direktivet. 

Administration af investeringsinstitutter omfatter de i bilag II anførte 
opgaver. 

▼B 

( 1 ) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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3. Uanset stk. 2 kan medlemsstaterne tillade, at administrationssel
skaber ud over administrationen af investeringsinstitutter præsterer 
følgende tjenesteydelser: 

a) administration af investeringsporteføljer, herunder pensionsfondes 
porteføljer, med en skønsbeføjelse fastlagt i de mandater, som inve
storerne har givet på individuelt grundlag, hvis disse porteføljer 
omfatter et eller flere af de instrumenter, der er anført i afdeling C 
i bilag I til direktiv 2004/39/EF, og 

b) som accessoriske tjenesteydelser: 

i) investeringsrådgivning om et eller flere af instrumenterne i afde
ling C i bilag I til direktiv 2004/39/EF 

ii) opbevaring og forvaltning af andele i institutter for kollektiv 
investering. 

Administrationsselskaber skal ikke godkendes i henhold til dette direktiv 
til udelukkende at præstere de tjenesteydelser, der henvises til i dette 
stykke, eller til at præstere accessoriske tjenesteydelser uden at være 
godkendt til de tjenesteydelser, der er omhandlet i første afsnit, litra a). 

4. Artikel 2, stk. 2, og artikel 12, 13 og 19 i direktiv 2004/39/EF 
finder anvendelse på administrationsselskabers præstation af de tjene
steydelser, der er omhandlet i stk. 3. 

Artikel 7 

1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgiv
ninger må de kompetente myndigheder ikke godkende et administra
tionsselskab, medmindre følgende betingelser er opfyldt: 

a) administrationsselskabet har en startkapital på mindst 125 000 EUR, 
idet der tages hensyn til følgende: 

i) hvis værdien af administrationsselskabets porteføljer overstiger 
250 000 000 EUR, er administrationsselskabet forpligtet til at 
besidde yderligere ►C1 kapitalgrundlag ◄, der er på 0,02 % 
af den del af værdien af administrationsselskabets porteføljer, 
der overstiger 250 000 000 EUR, men den foreskrevne start
kapital og det yderligere beløb må imidlertid ikke overstige 
10 000 000 EUR 

ii) følgende porteføljer anses i dette stykke for at udgøre admini
strationsselskabets porteføljer: 

— investeringsfonde, der administreres af administrationsselska
bet, herunder porteføljer, det har delegeret til tredjemand at 
forvalte, men ikke porteføljer, for hvilke det selv har fået 
tildelegeret forvaltningsansvaret 

— investeringsselskaber, for hvilke administrationsselskabet er 
udpeget som administrationsselskab 

▼B
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— andre institutter for kollektiv investering, der administreres af 
administrationsselskabet, herunder porteføljer, det har dele
geret til tredjemand at forvalte, men ikke porteføljer, for 
hvilke det selv har fået tildelegeret forvaltningsansvaret 

▼M7 
iii) uanset det beløb, der følger af disse krav, må administrations

selskabets kapitalgrundlag på intet tidspunkt være mindre end 
det beløb, der er fastsat i artikel 13 i Europa-Parlamentets og 
Rådets forordning (EU) 2019/2033 ( 1 ). 

▼B 
b) de personer, der faktisk leder administrationsselskabets forretninger, 

har et tilstrækkeligt godt omdømme og fyldestgørende erfaring også i 
forbindelse med den type investeringsinstitutter, der administreres af 
administrationsselskabet, navnene på disse personer såvel som 
enhver udskiftning af dem anmeldes straks til de kompetente 
myndigheder og administrationsselskabets forretningspolitik fast
lægges af mindst to personer, der opfylder disse betingelser 

c) ansøgningen om godkendelse ledsages af en aktivitetsplan, hvori 
bl.a. administrationsselskabets organisatoriske struktur angives, og 

d) administrationsselskabets hovedkontor og vedtægtsmæssige hjemsted 
findes i samme medlemsstat. 

Med henblik på første afsnit, litra a), kan medlemsstaterne give admini
strationsselskaber ►C1 tilladelse til ikke at besidde op til 50 % af det 
yderligere kapitalgrundlag, der er nævnt ◄ i litra a), nr. i), hvis de har 
modtaget en garanti af tilsvarende størrelse fra et kreditinstitut eller et 
forsikringsselskab; kreditinstitutterne eller forsikringsselskaberne skal 
have deres vedtægtsmæssige hjemsted i en medlemsstat eller et tredje
land, forudsat at det er underkastet tilsynsregler, der af de kompetente 
myndigheder betragtes som svarende til reglerne i fællesskabslovgivnin
gen. 

2. Foreligger der snævre forbindelser mellem et administrationssel
skab og andre fysiske eller juridiske personer, giver de kompetente 
myndigheder kun deres godkendelse, hvis disse snævre forbindelser 
ikke hæmmer dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver. 

De kompetente myndigheder afslår ligeledes at give godkendelse, hvis 
de hæmmes i varetagelsen af deres tilsynsopgaver på grund af love eller 
administrative bestemmelser i et tredjeland, der gælder for en eller flere 
fysiske eller juridiske personer, som administrationsselskabet har snævre 
forbindelser med, eller på grund af problemer i forbindelse med hånd
hævelsen heraf. 

De kompetente myndigheder kræver, at administrationsselskaberne giver 
dem de oplysninger, de har brug for, for at myndighederne til enhver tid 
kan sikre sig, at de i dette stykke omhandlede betingelser stadig er 
opfyldt. 

3. De kompetente myndigheder underretter ansøgeren inden seks 
måneder efter indgivelsen af en fyldestgørende ansøgning om, hvorvidt 
der kan meddeles godkendelse. Hvis godkendelse nægtes, skal dette 
begrundes. 

4. Når godkendelse er givet, kan administrationsselskabet straks 
påbegynde sin virksomhed. 

▼B 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 2019/2033 af … om tilsyns
mæssige krav til investeringsselskaber og om ændring af forordning (EU) nr. 
1093/2010, (EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014 
(EUT L 314 af 5.12.2019, s. 64).
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5. De kompetente myndigheder kan kun inddrage godkendelsen af et 
administrationsselskab, der omfattes af dette direktiv, hvis selskabet 

a) ikke gør brug af godkendelsen inden for en frist på 12 måneder, eller 
det udtrykkeligt giver afkald herpå eller ikke har udøvet den virk
somhed, der er omfattet af dette direktiv, i en periode på over seks 
måneder, medmindre der i den pågældende medlemsstat findes 
bestemmelse om, at godkendelse bortfalder i sådanne tilfælde 

b) har opnået godkendelse ved brug af urigtige erklæringer eller på 
anden ulovlig vis 

c) ikke længere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev 
givet 

d) ikke længere overholder bestemmelserne i direktiv 2006/49/EF, hvis 
godkendelsen også omfatter skønsmæssig porteføljeforvaltning som 
anført i artikel 6, stk. 3, første afsnit, litra a), i dette direktiv 

e) har gjort sig skyldig i alvorlige eller systematiske overtrædelser af de 
regler, der er fastsat i medfør af dette direktiv, eller 

f) falder ind under et af de andre tilfælde, som medfører, at godken
delsen inddrages i henhold til national lovgivning. 

▼M1 
6. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere: 

a) hvilke oplysninger der skal indgives til de kompetente myndigheder i 
ansøgningen om godkendelse af administrationsselskabet, herunder 
aktivitetsplanen 

b) hvilke krav der gælder for administrationsselskabet i henhold til stk. 
2 og de oplysninger, der skal gives i underretningen i henhold til 
stk. 3 

c) hvilke krav der gælder for aktionærer og selskabsdeltagere, som 
besidder en kvalificeret andel, samt hvilke forhold der kan hæmme 
den kompetente myndighed i at varetage sine tilsynsopgaver, jf. 
artikel 8, stk. 1, i nærværende direktiv og artikel 10, stk. 1 og 2, i 
direktiv 2004/39/EF, i overensstemmelse med nærværende direktivs 
artikel 11. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel kan 
ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske standarder 
for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer for den 
underretning eller indgivelse af oplysninger, som er omhandlet i første 
afsnit, litra a) og b). 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i tredje afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B
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Artikel 8 

1. De kompetente myndigheder giver ikke et administrationsselskab 
godkendelse til at påbegynde virksomhed som administrationsselskab, 
før de har fået meddelelse om navnene på alle aktionærer eller selskabs
deltagere, det være sig fysiske eller juridiske personer, der direkte eller 
indirekte er kvalificerede deltagere, og om størrelsen af deres kapitalan
del. 

Hvis de kompetente myndigheder under hensyn til nødvendigheden af 
at sikre en sund og forsigtig forvaltning af administrationsselskabet ikke 
er overbevist om de i første afsnit nævnte aktionærers eller selskabs
deltageres egnethed, afslår de at give godkendelse. 

2. Medlemsstaterne må ikke over for filialer af administrationssel
skaber med vedtægtsmæssigt hjemsted uden for Fællesskabet — når 
disse påbegynder eller allerede udøver virksomhed — anvende bestem
melser, der medfører en gunstigere behandling end den, som gives 
filialer af administrationsselskaber med vedtægtsmæssigt hjemsted i en 
medlemsstat. 

3. Der skal finde forudgående konsultation sted med de kompetente 
myndigheder i en anden medlemsstat med hensyn til godkendelse af et 
administrationsselskab, der 

a) er datterselskab af et andet administrationsselskab, et investerings
selskab, et kreditinstitut eller et forsikringsselskab, der er godkendt i 
en anden medlemsstat 

b) er datterselskab af et moderselskab for et andet administrationssel
skab, et investeringsselskab, et kreditinstitut eller et forsikringssel
skab, der er godkendt i en anden medlemsstat, eller 

c) et selskab, der kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske perso
ner, som kontrollerer et andet administrationsselskab, et investerings
selskab, et kreditinstitut eller et forsikringsselskab, der er godkendt i 
en anden medlemsstat. 

AFDELING 2 

Forbindelser med tredjelande 

Artikel 9 

1. Forbindelserne med tredjelande reguleres i overensstemmelse med 
de relevante bestemmelser i artikel 15 i direktiv 2004/39/EF. 

Ved anvendelsen af nærværende direktiv forstås udtrykkene »investe
ringsselskab« og »investeringsselskaber« i artikel 15 i direktiv 
2004/39/EF som henholdsvis »administrationsselskab« og »administra
tionsselskaber«. Udtrykket »ydelse af investeringsservice« omhandlet i 
artikel 15, stk. 1, i direktiv 2004/39/EF forstås som »levering af tjene
steydelser«. 

▼M1 
2. Medlemsstaterne underretter ESMA og Kommissionen om alle 
generelle vanskeligheder, som investeringsinstitutter møder i forbindelse 
med markedsføringen af deres andele i et tredjeland. 

Kommissionen undersøger sådanne vanskeligheder så hurtigt som 
muligt med henblik på at finde en passende løsning. ESMA bistår 
med varetagelsen af denne opgave. 

▼B
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AFDELING 3 

Betingelser for udøvelse af virksomhed 

Artikel 10 

1. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
kræver, at administrationsselskaber, som de har godkendt, til stadighed 
opfylder de i artikel 6 og artikel 7, stk. 1 og 2, nævnte betingelser. 

►C1 Et administrationsselskabs kapitalgrundlag må ikke falde under 
det niveau, der er nævnt i artikel 7, stk. 1, litra a). ◄ Hvis dette 
alligevel sker, kan de kompetente myndigheder, hvis omstændighederne 
gør det berettiget, indrømme sådanne selskaber en begrænset periode, 
hvori de kan afhjælpe situationen eller ophøre med deres virksomhed. 

2. Ansvaret for tilsyn med et administrationsselskab påhviler de 
kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland, uanset 
om administrationsselskabet etablerer en filial eller udfører tjenestey
delser eller ej i en anden medlemsstat, uden at dette berører de bestem
melser i dette direktiv, der pålægger de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets værtsland et ansvar. 

Artikel 11 

1. Kvalificeret deltagelse i administrationsselskaber er underlagt 
bestemmelserne i artikel 10, 10a og 10b i direktiv 2004/39/EF. 

2. Ved anvendelsen af nærværende direktiv forstås udtrykkene »inve
steringsselskab« og »investeringsselskaber« omhandlet i artikel 10 i 
direktiv 2004/39/EF som henholdsvis »administrationsselskab« og 
»administrationsselskaber«. 

▼M1 
3. For at sikre konsekvent harmonisering af nærværende direktiv kan 
ESMA udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at opstille en udtømmende liste over de oplysninger, som er 
omhandlet i nærværende artikel, jf. artikel 10b, stk. 4, i direktiv 
2004/39/EF, som påtænkte erhververe skal indgive sammen med deres 
underretning, jf. dog artikel 10a, stk. 2, i nævnte direktiv. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel kan 
ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske standarder 
for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer til brug 
for samrådet mellem de relevante kompetente myndigheder, som 
omhandlet i nærværende artikel, jf. artikel 10, stk. 4, i direktiv 
2004/39/EF. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B
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Artikel 12 

1. Hvert medlemsstat udarbejder tilsynsregler for administration af 
investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette direktiv, som 
til enhver tid skal efterleves af administrationsselskaber, der er godkendt 
i den pågældende medlemsstat. 

De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
kræver således også under hensyntagen til karakteren af de investerings
institutter, der administreres af et administrationsselskab, navnlig at 
selskabet: 

a) har en sund administrativ og regnskabsmæssig praksis, kontrol- og 
sikringsforanstaltninger på edb-området samt fyldestgørende interne 
kontrolprocedurer, herunder navnlig regler for de ansattes personlige 
transaktioner eller for besiddelse eller administration af investeringer 
i finansielle instrumenter med henblik på investering for egen 
regning, og som mindst sikrer, at enhver transaktion, der implicerer 
investeringsinstituttet, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, 
implicerede parter, art samt tid og sted for gennemførelsen, og at 
aktiver i investeringsinstitutter, der administreres af administrations
selskaber, investeres i overensstemmelse med fondsbestemmelserne 
eller vedtægterne og gældende ret 

b) er struktureret og organiseret med henblik på at minimere risikoen 
for, at investeringsinstitutternes eller kundernes interesser skades på 
grund af interessekonflikter mellem selskabet og dets kunder, mellem 
to af dets kunder, mellem en af dets kunder og et investeringsinstitut 
eller mellem to investeringsinstitutter. 

2. Administrationsselskaber, hvis godkendelse også omfatter den i 
artikel 6, stk. 3, første afsnit, litra a), omhandlede skønsmæssige porte
føljeforvaltning, skal: 

a) ikke være tilladt at investere hele investors portefølje eller en del 
heraf i andele i institutter for kollektiv investering, som de admini
strerer, medmindre kunden generelt accepterer dette på forhånd 

b) for så vidt angår de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 6, stk. 
3, være underlagt bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Rådets 
direktiv 97/9/EF af 3. marts 1997 om investorgarantiordninger ( 1 ). 

▼M1 
3. Uden at det berører artikel 116, vedtager Kommissionen ved hjælp 
af delegerede retsakter ►M4 i overensstemmelse med artikel 112a ◄, 
foranstaltninger, der fastlægger procedurer og ordninger nævnt i stk. 1, 
andet afsnit, litra a), og strukturer og organisatoriske krav for at mini
mere interessekonflikter nævnt i stk. 1, andet afsnit, litra b). 

__________ 

4. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge betingelserne for anvendelse af de af 
Kommissionen vedtagne delegerede retsakter vedrørende de procedurer, 
ordninger, strukturer og organisatoriske krav, der er nævnt i stk. 3. 

▼B 

( 1 ) EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22.
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Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 13 

1. Hvis lovgivningen i administrationsselskabets hjemland tillader, at 
administrationsselskaber — med henblik på at udøve selskabernes virk
somhed mere effektivt — delegerer til tredjemand på deres vegne at 
udøve en eller flere af sine egne opgaver, skal alle følgende betingelser 
være opfyldt: 

a) administrationsselskabet underretter de kompetente myndigheder i 
hjemlandet på en passende måde, de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets hjemland videregiver straks oplysningerne 
til de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 

b) mandatet må ikke hindre et effektivt tilsyn med administrationssel
skabet, og må navnlig ikke forhindre administrationsselskabet i at 
virke, eller investeringsinstituttet i at blive administreret, i investo
rernes interesse 

c) når delegationen vedrører investeringsforvaltningen, må den kun 
delegeres til selskaber, som er godkendt eller registreret med 
henblik på forvaltning af aktiver og underlagt tilsyn; delegationen 
skal være i overensstemmelse med investeringsfordelingskriterier, 
der med jævne mellemrum fastlægges af administrationsselskaberne 

d) når mandatet vedrører investeringsforvaltningen og delegeres til et 
foretagende i et tredjeland, skal der sikres samarbejde mellem de 
involverede tilsynsmyndigheder 

e) der skal ikke for så vidt angår kerneopgaven investeringsforvaltning 
gives mandat til depositaren eller til andre foretagender, hvis inte
resser kan være i strid med administrationsselskabets eller 
deltagernes interesser 

f) der skal gælde foranstaltninger, der giver de personer, der leder 
administrationsselskabets virksomhed, mulighed for på et hvilket 
som helst tidspunkt reelt at overvåge den virksomhed, der udøves 
af det foretagende, mandatet er givet til 

g) mandatet skal ikke hindre personer, der leder administrationsselska
bets virksomhed, i på et hvilket som helst tidspunkt at give yder
ligere instrukser til det foretagende, som opgaver er uddelegeret til, 
eller at trække mandatet tilbage med øjeblikkelig virkning, hvis det 
er i investorernes interesse 

h) under hensyntagen til karakteren af de opgaver, der skal delegeres, 
skal det foretagende, som opgaver uddelegeres til, være kvalificeret 
til og i stand til at varetage de pågældende opgaver 

i) i investeringsinstitutternes prospekter opføres de opgaver, som admi
nistrationsselskabet har fået lov til at delegere i overensstemmelse 
med denne artikel. 

▼M1
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2. Administrationsselskabets eller depositarens forpligtelser berøres 
under ingen omstændigheder af, at administrationsselskabet har dele
geret opgaver til tredjemand. Administrationsselskabet må ikke delegere 
så mange af sine opgaver, at det blot fungerer som et tomt selskab. 

Artikel 14 

1. Hver medlemsstat fastlægger regler for god forretningsskik, som 
administrationsselskaber, der er godkendt i den pågældende medlems
stat, til enhver tid skal overholde. Sådanne regler sikrer som minimum, 
at principperne i dette stykke gennemføres. Disse principper sikrer, at et 
administrationsselskab: 

a) handler ærligt og retfærdigt ved at udøve sin forretningsvirksomhed 
således, at det bedst muligt varetager interesserne for de investerings
institutter, det administrerer, og således at markedets integritet sikres 

b) handler med passende dygtighed, omhu og hurtighed, således at det 
bedst muligt varetager interesserne for de investeringsinstitutter, det 
administrerer, og således at markedets integritet sikres 

c) råder over og effektivt anvender de ressourcer og procedurer, som er 
nødvendige for en tilfredsstillende udøvelse af sin virksomhed 

d) forsøger at undgå interessekonflikter og, hvis de ikke kan undgås, 
sikrer, at de investeringsinstitutter, det administrerer, behandles 
retfærdigt, og 

e) overholder alle de lovgivningsmæssige krav, der gælder for 
udøvelsen af dets virksomhed, således at det bedst muligt fremmer 
investorernes interesser og markedets integritet. 

▼M1 
2. Uden at det berører artikel 116 vedtager Kommissionen ved hjælp 
af delegerede retsakter ►M4 i overensstemmelse med artikel 112a ◄, 
foranstaltninger med henblik på at sikre, at administrationsselskabet 
udfører de opgaver, der er fastsat i stk. 1, navnlig at: 

▼B 
a) fastsætte passende kriterier for at handle ærligt og rimeligt og med 

behørige færdigheder og behørig omhu i investeringsinstituttets 
bedste interesser 

b) fastsætte de principper, der er nødvendige for at sikre, at admini
strationsselskaber effektivt anvender de ressourcer og procedurer, 
som er nødvendige for en tilfredsstillende udøvelse af deres virk
somhed, og 

c) definere de trin, som administrationsselskaber med rimelighed kan 
forventes at tage for at identificere, forebygge, håndtere eller afsløre 
interessekonflikter samt at fastsætte passende kriterier for at 
bestemme typerne af interessekonflikter, hvis eksistens kan skade 
investeringsinstituttets interesser. 

▼M1 __________ 

▼B
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3. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge de af Kommissionen vedtagne dele
gerede retsakter om de kriterier, principper og trin, der er nævnt i stk. 2. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼M4 

Artikel 14a 

1. Medlemsstaterne pålægger administrationsselskaber at fastlægge 
og anvende aflønningspolitikker og -praksisser, der er forenelige med 
og fremmer en forsvarlig og effektiv risikostyring, og som hverken 
tilskynder til at løbe risici, som er uforenelige med risikoprofilerne, 
reglerne eller vedtægterne for de investeringsinstitutter, som de admini
strerer, eller forhindrer administrationsselskabet i at overholde sin pligt 
til at handle i investeringsinstituttets interesse. 

2. Aflønningspolitikker og -praksisser skal omfatte faste og variable 
aflønningskomponenter og skønsmæssige pensioner. 

3. Aflønningspolitikker og -praksisser finder anvendelse på disse 
medarbejderkategorier, herunder den øverste ledelse, risikotagere, 
kontrolfunktioner og enhver medarbejder, hvis samlede løn ligger 
inden for samme lønramme som den øverste ledelse, samt risikotagere, 
hvis arbejde har væsentlig indflydelse på administrationsselskabernes 
risikoprofil eller risikoprofilerne for de investeringsinstitutter, som de 
administrerer. 

4. I overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 
1095/2010 udsteder ESMA retningslinjer til kompetente myndigheder 
eller til deltagere på det finansielle marked om de personer, der er 
omhandlet i stk. 3 i nærværende artikel, og anvendelsen af de princip
per, der er nævnt i artikel 14b. I retningslinjerne tages der hensyn til de 
principper for forsvarlige aflønningspolitikker, som er fastsat i Kommis
sionens henstilling 2009/384/EF ( 1 ), administrationsselskabets størrelse 
og de administrerede investeringsinstitutters størrelse samt deres 
interne organisation og arten, omfanget og kompleksiteten af deres 
aktiviteter. Ved udarbejdelsen af retningslinjerne arbejder ESMA tæt 
sammen med Den europæiske tilsynsmyndighed (Den Europæiske 
Banktilsynsmyndighed) (»EBA«), oprettet ved Europa-Parlamentets og 
Rådets forordning (EU) nr. 1093/2010 ( 2 ), for at sikre overensstemmelse 
med de krav, der er udarbejdet for andre sektorer inden for finansielle 
tjenesteydelser, navnlig kreditinstitutter og investeringsselskaber. 

▼M1 

( 1 ) Kommissionens henstilling 2009/384/EF af 30. april 2009 om aflønnings
politik i finanssektoren (EUT L 120 af 15.5.2009, s. 22). 

( 2 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 
2010 om oprettelse af en europæisk tilsynsmyndighed (Den Europæiske Bank
tilsynsmyndighed), om ændring af afgørelse nr. 716/2009/EF og om ophævelse 
af Kommissionens afgørelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).
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Artikel 14b 

1. Når administrationsselskaber udformer og anvender aflønnings
politikker som omhandlet i artikel 14a, skal de overholde følgende 
principper på en måde og i et omfang, som svarer til deres størrelse 
og interne organisation og til arten, omfanget og kompleksiteten af deres 
aktiviteter: 

a) Aflønningspolitikkerne er forenelige med og fremmer en sund og 
effektiv risikostyring og tilskynder ikke til at løbe risici, som er 
uforenelige med risikoprofilerne, reglerne eller vedtægterne for de 
investeringsinstitutter, som administrationsselskabet administrerer. 

b) Aflønningspolitikkerne er i overensstemmelse med forretningsstrate
gien, målsætningerne, værdierne og interesserne hos administra
tionsselskabet og de investeringsinstitutter, som det administrerer, 
og hos investorerne i disse investeringsinstitutter og indeholder 
foranstaltninger til undgåelse af interessekonflikter. 

c) Aflønningspolitikkerne vedtages af administrationsselskabets ledel
sesorgan i dets egenskab af tilsynsførende, og dette organ vedtager 
og gennemgår mindst en gang årligt de generelle principper for 
aflønningspolitikkerne og er ansvarligt for og overvåger gennem
førelsen heraf. Opgaverne i dette litra udføres kun af medlemmer 
af ledelsesorganet, som ikke udøver nogen ledelsesfunktioner i det 
pågældende administrationsselskab, og som har ekspertise i risiko
styring og aflønning. 

d) Mindst en gang om året underkastes gennemførelsen af aflønnings
politikkerne en central og uafhængig intern kontrol for at fastslå, om 
den aflønningspolitik, ledelsesorganet i sin egenskab af tilsynsfør
ende har fastlagt, og procedurerne i tilknytning hertil er blevet over
holdt. 

e) Medarbejdere med kontrolfunktioner aflønnes efter, i hvor høj grad 
de når målene for deres funktioner, uafhængigt af de forretnings
mæssige resultater på de områder, som de kontrollerer. 

f) Aflønningen af ledende medarbejdere med risikostyrings- og 
compliancefunktioner overvåges direkte af aflønningsudvalget, hvis 
der findes et sådant udvalg. 

g) Når aflønningen er resultatafhængig, fastsættes den samlede afløn
ning på grundlag af en samlet vurdering dels af den enkelte 
medarbejders og den pågældende afdelings eller det pågældende 
investeringsinstituts resultater, dels af deres risici og af administra
tionsselskabets samlede resultater, under hensyntagen til såvel 
finansielle som ikkefinansielle kriterier ved vurderingen af den 
enkelte medarbejders resultater. 

h) Vurderingen af resultaterne sker inden for en flerårig ramme, der 
passer til den ihændehaverperiode, der anbefales for investorerne for 
de investeringsinstitutter, som administrationsselskabet administre
rer, for at sikre, at vurderingen kommer til at gå på investerings
instituttets resultater set over en længere periode og dets investe
ringsrisici, og at udbetalingen af resultatdelen af aflønningen spredes 
over den samme periode. 

▼M4
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i) Garanteret variabel aflønning er en undtagelse og forekommer kun i 
forbindelse med ansættelse af nye medarbejdere og er begrænset til 
det første ansættelsesår. 

j) Der er en passende balance mellem faste og variable aflønnings
komponenter, og den faste aflønningskomponent udgør en andel af 
den samlede aflønning, der er tilstrækkelig høj til at gøre det muligt 
at føre en helt igennem fleksibel politik for variable aflønningskom
ponenter, herunder eventuelt helt at undlade at udbetale variable 
aflønningskomponenter. 

k) Udbetalinger i forbindelse med kontraktophør i utide afspejler resul
taterne over tid og er udformet på en sådan måde, at misligholdelse 
ikke belønnes. 

l) Målingen af de resultater, der danner grundlag for beregningen af de 
variable aflønningskomponenter eller puljer af variable aflønnings
komponenter, indeholder en omfattende justeringsmekanisme, der 
tager hensyn til alle relevante typer af nuværende og fremtidige 
risici. 

m) Med forbehold af investeringsinstituttets retlige struktur og dets 
fondsregler eller vedtægter består en væsentlig del og under alle 
omstændigheder mindst 50 % af enhver variabel aflønningskompo
nent af andele i det pågældende investeringsinstitut, lignende ejer
skabsinteresser eller instrumenter knyttet til kapitalandele eller 
tilsvarende ikkekontante instrumenter med lige så effektive incita
menter som enhver af de i dette litra omhandlede incitamenter, 
medmindre administrationen af investeringsinstitutkonti udgør 
mindre end 50 % af den samlede portefølje, som administrations
selskabet administrerer, i hvilket fald minimumskravet på 50 % ikke 
finder anvendelse. 

De i dette litra omhandlede instrumenter er underlagt en passende 
tilbageholdelsespolitik, der sigter på at afstemme incitamenterne 
med interesserne for administrationsselskabet, de investeringsinsti
tutter, som det administrerer, og disse investeringsinstitutters inve
storer. Medlemsstaterne eller deres kompetente myndigheder kan 
pålægge begrænsninger med hensyn til arten og udformningen af 
sådanne instrumenter eller om nødvendigt helt forbyde visse af dem. 
Dette litra gælder både for den del af den variable aflønningskom
ponent, der udskydes i henhold til litra n), og den del af den vari
able aflønningskomponent, der ikke udskydes. 

n) En væsentlig del og under alle omstændigheder mindst 40 % af den 
variable aflønningskomponent udskydes i en passende periode under 
hensyntagen til den ihændehaverperiode, der anbefales for investo
rerne for de pågældende investeringsinstitutter, og tilpasses korrekt 
efter arten af de risici, der er forbundet med de pågældende inve
steringsinstitutter. 

Den i dette litra omhandlede periode skal være på mindst tre år; 
aflønning, der skal udbetales i henhold til en udskydelsesordning, 
kan ikke forfalde hurtigere end på proratabasis; såfremt den variable 
aflønningskomponent udgør et meget stort beløb, udskydes mindst 
60 % af beløbet. 

▼M4
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o) Den variable del af aflønningen, herunder den andel, der udskydes, 
udbetales eller forfalder kun, hvis den er bæredygtig i lyset af den 
økonomiske situation for administrationsselskabet som helhed og er 
begrundet i afdelingens, investeringsinstituttets og den pågældende 
medarbejders resultater. 

Den samlede variable aflønning bliver normalt betydeligt mindre, 
når der er tale om vigende eller negative økonomiske resultater for 
det pågældende administrationsselskab eller det pågældende investe
ringsinstitut med hensyn til såvel den aktuelle aflønning som 
nedskæringer i udbetalingen af tidligere indtjente beløb, herunder i 
form af bonustab- eller tilbagebetalingsordninger. 

p) Pensionspolitikken er i overensstemmelse med forretningsstrategien, 
målsætningerne, værdierne og de langsigtede interesser for admini
strationsselskabet og de investeringsinstitutter, som det administre
rer. 

Hvis medarbejderen forlader administrationsselskabet før pensions
alderen, tilbageholder administrationsselskabet de skønsmæssigt 
fastsatte pensionsbidrag i en periode på fem år i form af instru
menter som omhandlet i litra m). Når en medarbejder når pensions
alderen, udbetales de skønsmæssigt fastsatte pensionsbidrag til 
vedkommende i form af instrumenter som omhandlet i litra m), 
efter en femårig tilbageholdelsesperiode. 

q) Medarbejderne er forpligtede til ikke at benytte personlige afdæk
ningsstrategier eller løn- og ansvarsrelaterede forsikringer til at 
underminere de risikotilpasningsvirkninger, der er indbygget i 
deres aflønningsvilkår 

r) Variabel løn udbetales ikke gennem instrumenter eller metoder, der 
fremmer omgåelse af kravene fastsat i dette direktiv. 

2. ESMA kan i overensstemmelse med artikel 35 i forordning (EU) 
nr. 1095/2010 anmode om oplysninger fra de kompetente myndigheder 
om aflønningspolitikker og -praksisser som omhandlet i dette direktivs 
artikel 14a. 

ESMA redegør i tæt samarbejde med EBA i sine retningslinjer om 
aflønningspolitikker for, hvordan forskellige sektorielle aflønningsprin
cipper som f.eks. de i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2011/61/EU ( 1 ) og i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2013/36/EU ( 2 ) fastsatte skal anvendes, når medarbejdere eller andre 
kategorier af ansatte leverer ydelser i henhold til forskellige sektorielle 
aflønningsprincipper. 

▼M4 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om 
forvaltere af alternative investeringsfonde og om ændring af direktiv 
2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) 
nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1). 

( 2 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om 
adgang til at udøve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kredit
institutter og investeringsselskaber, om ændring af direktiv 2002/87/EF og om 
ophævelse af direktiv 2006/48/EF og 2006/49/EF (EUT L 176 af 27.6.2013, 
s. 338).
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3. Principperne fastsat i stk. 1 finder anvendelse på alle former for 
aflønning, der udbetales af administrationsselskabet, på ethvert beløb, 
der udbetales direkte af investeringsinstituttet, herunder resultatafhæn
gige gebyrer, og på alle overførsler af andele eller aktier i investerings
instituttet til de kategorier af medarbejdere, herunder den øverste 
ledelse, risikotagere, medarbejdere med kontrolfunktioner og enhver 
medarbejder med en samlet løn, der ligger inden for samme lønramme 
som for den øverste ledelse og risikotagere, hvis arbejde har væsentlig 
indflydelse på deres risikoprofil eller risikoprofilen for de investerings
institutter, som de administrerer. 

4. Administrationsselskaber, der er betydelige i kraft af deres stør
relse eller størrelsen af de investeringsinstitutter, som de administrerer, 
deres interne organisation og arten, omfanget og kompleksiteten af deres 
aktiviteter, nedsætter et aflønningsudvalg. Aflønningsudvalget sammen
sættes på en sådan måde, at det bliver i stand til kompetent og uafhæn
gigt at træffe afgørelse i sager om aflønningspolitikker og -praksisser og 
de tilskyndelser, der skabes med henblik på risikostyring. 

Aflønningsudvalget, der i givet fald nedsættes i overensstemmelse med 
ESMA's retningslinjer omhandlet i artikel 14a, stk. 4, har ansvaret for at 
forberede afgørelser vedrørende aflønning, der skal træffes af ledelses
organet i sin egenskab af tilsynsførende instans, herunder afgørelser, der 
har konsekvenser for det pågældende administrationsselskabs eller det 
pågældende investeringsinstituts risici og risikostyring. Aflønnings
udvalgets formand er et medlem af ledelsesorganet, som ikke udøver 
nogen ledelsesfunktion i det pågældende administrationsselskab. Afløn
ningsudvalgets medlemmer er medlemmer af ledelsesorganet, som ikke 
udøver nogen ledelsesfunktion i det pågældende administrationsselskab. 

Hvis arbejdstagernes repræsentation i ledelsesorganet er fastsat i 
national ret, deltager en eller flere repræsentanter for arbejdstagerne i 
aflønningsudvalget. Når aflønningsudvalget forbereder sine afgørelser, 
tager det højde for investorernes og andre interessenters langsigtede 
interesser samt offentlighedens interesse. 

▼B 

Artikel 15 

Administrationsselskaber eller, hvor det er relevant, investeringssel
skaber træffer foranstaltninger i overensstemmelse med artikel 92 og 
indfører passende procedurer og ordninger for at sikre, at de behørigt 
behandler investorklager, og at der ikke er nogen begrænsninger for, at 
investorer kan udøve deres rettigheder i tilfælde af, at administrations
selskabet er godkendt i en anden medlemsstat end investeringsinstitut
tets hjemland. Disse foranstaltninger skal sætte investorerne i stand til at 
indgive klager på det eller et af de officielle sprog i deres medlemsstat. 

Administrationsselskaber indfører ligeledes passende procedurer og 
ordninger for at gøre oplysninger tilgængelige på anmodning fra offent
ligheden eller kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjem
land. 

▼M4
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AFDELING 4 

Fri etableringsret og fri udveksling af tjenesteydelser 

Artikel 16 

1. Medlemsstaterne sikrer, at et administrationsselskab, som dets 
hjemland har godkendt, må udøve den virksomhed, som det er godkendt 
til på deres område, enten ved etablering af en filial eller ved fri udveks
ling af tjenesteydelser. 

Hvis et administrationsselskab således godkendt uden at etablere en 
filial kun tilbyder at markedsføre andele i det investeringsinstitut, som 
det administrerer, som foreskrevet i bilag II i en anden medlemsstat end 
investeringsinstituttets hjemland uden at foreslå at udføre andre aktivi
teter eller tjenester, er denne markedsføring kun omfattet af kravene i 
kapitel XI. 

2. Medlemsstaterne må ikke gøre etablering af en filial eller fri 
udveksling af tjenesteydelser betinget af krav om godkendelse eller 
krav om tilvejebringelse af kapitalindskud eller andre foranstaltninger 
med tilsvarende virkning. 

3. I henhold til de i denne artikel fastsatte betingelser skal et inve
steringsinstitut frit kunne udpege, eller blive administreret af, et admini
strationsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat end investe
ringsinstituttets hjemland i overensstemmelse med de relevante bestem
melser i dette direktiv, forudsat at dette administrationsselskab opfylder 
bestemmelserne i: 

a) artikel 17 eller 18, og 

b) artikel 19 og 20. 

Artikel 17 

1. Foruden at opfylde de i artikel 6 og 7 nævnte betingelser, giver et 
administrationsselskab, der ønsker at etablere en filial på en anden 
medlemsstats område til at udøve den virksomhed, som det er blevet 
godkendt til, meddelelse herom til hjemlandets kompetente myndighe
der. 

2. Medlemsstaterne kræver, at et administrationsselskab, som ønsker 
at etablere en filial i en anden medlemsstat, indgiver følgende oplys
ninger og dokumenter sammen med den i stk. 1 nævnte meddelelse: 

a) navnet på den medlemsstat, hvor administrationsselskabet har til 
hensigt at etablere en filial 

b) en forretningsplan over opgaverne og tjenesteydelserne i henhold til 
artikel 6, stk. 2 og 3, samt filialens organisatoriske struktur, som 
indeholder en beskrivelse af risikostyringsprocessen, som er indført 
af administrationsselskabet. Den skal også indeholde en beskrivelse 
af de procedurer og foranstaltninger, der er truffet i overensstem
melse med artikel 15 

c) en adresse i administrationsselskabets værtsland, hvorfra der kan 
rekvireres dokumenter, og 

d) navnene på filialens direktører. 

▼B
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3. Medmindre de kompetente myndigheder i administrationsselska
bets hjemland har grund til at betvivle, at det pågældende administra
tionsselskabs administrative strukturer og finansielle situation er sunde 
under hensyn til den påtænkte virksomhed, videresender de de i stk. 2 
nævnte oplysninger senest to måneder efter modtagelsen af disse til de 
kompetente myndigheder i administrationsselskabets værtsland, og de 
underretter det berørte administrationsselskab herom. De indsender lige
ledes nærmere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formål 
at beskytte investorer. 

Hvis de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
nægter at videresende de i stk. 2 nævnte oplysninger til de kompetente 
myndigheder i administrationsselskabets værtsland, skal de begrunde et 
sådant afslag over for det berørte administrationsselskab senest to 
måneder efter modtagelsen af samtlige oplysninger. Et sådant afslag 
eller ethvert manglende svar kan prøves ved domstolene i administra
tionsselskabets hjemland. 

Hvis et administrationsselskab ønsker at udøve aktiviteten kollektiv 
porteføljeforvaltning, som nævnt i bilag II, skal de kompetente myndig
heder i administrationsselskabets hjemland vedlægge dokumentationen, 
der sendes til de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
værtsland, en bekræftelse af, at administrationsselskabet er godkendt i 
overensstemmelse med bestemmelserne i dette direktiv samt en beskri
velse af omfanget af administrationsselskabets godkendelse og nærmere 
oplysninger om begrænsninger i de typer investeringsinstitutter, som 
administrationsselskabet er godkendt til at administrere. 

4. Et administrationsselskab, der udøver aktiviteter gennem en filial 
på værtslandets område, skal overholde de regler, som administrations
selskabets værtsland har udarbejdet i henhold til artikel 14. 

5. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets værtsland 
er ansvarlige for at overvåge overholdelsen af stk. 4. 

6. Før en filial af et administrationsselskab påbegynder sin virksom
hed, forbereder de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
værtsland senest to måneder efter modtagelsen af de i stk. 2 nævnte 
oplysninger tilsynet med administrationsselskabets overholdelse af de 
regler, som de har ansvaret for. 

7. Så snart meddelelsen fra de kompetente myndigheder i admini
strationsselskabets værtsland foreligger, eller ved udløbet af den i stk. 6 
nævnte frist, hvis disse myndigheder ikke fremsætter nogen udtalelse, 
kan filialen etableres og påbegynde sin virksomhed. 

8. I tilfælde af ændring af et forhold, der er givet meddelelse om 
efter stk. 2, litra b), c) eller d), underretter administrationsselskabet 
skriftligt hjemlandets og værtslandets kompetente myndigheder herom, 
mindst en måned før den foretages, således at de kompetente myndig
heder i administrationsselskabets hjemland og værtsland kan nå at udtale 
sig om denne ændring i henhold til henholdsvis stk. 3 og 6. 

▼M6 
Hvis administrationsselskabet efter en ændring som omhandlet i første 
afsnit ikke længere ville overholde dette direktiv, underretter de kompe
tente myndigheder i administrationsselskabets hjemland inden for 15 

▼B
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arbejdsdage efter modtagelsen af alle de oplysninger, der er omhandlet i 
første afsnit, administrationsselskabet om, at det ikke må iværksætte 
ændringen. I så fald underretter de kompetente myndigheder i admini
strationsselskabets hjemland de kompetente myndigheder i administra
tionsselskabets værtsland om, at ændringen ikke vil blive gennemført. 

Hvis en ændring som omhandlet i første afsnit gennemføres, efter oplys
ningerne er blevet meddelt i overensstemmelse med andet afsnit, og 
administrationsselskabet efter ændringen ikke længere overholder dette 
direktiv, skal de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
hjemland træffe alle behørige foranstaltninger i overensstemmelse med 
artikel 98 og omgående underrette de kompetente myndigheder i admi
nistrationsselskabets værtsland om de foranstaltninger, der er truffet. 

▼B 
9. I tilfælde af ændring af et forhold, der er givet meddelelse om 
efter stk. 3, første afsnit, underretter de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets hjemland de kompetente myndigheder i admi
nistrationsselskabets værtsland herom. 

De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland opda
terer de oplysninger, der findes i den bekræftelse, der er nævnt i stk. 3, 
tredje afsnit, og underretter de kompetente myndigheder i administra
tionsselskabets værtsland, når der sker en ændring i omfanget af admini
strationsselskabets godkendelse eller i de nærmere oplysninger om 
begrænsninger vedrørende typerne af investeringsinstitutter, som admi
nistrationsselskabet er godkendt til at administrere. 

▼M1 
10. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan 
ESMA udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder 
med henblik på at præcisere, hvilke oplysninger der skal indgives, jf. 
stk. 1, 2, 3, 8 og 9. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af nærværende artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer for 
videresendelse af oplysninger i overensstemmelse med stk. 3 og 9. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i tredje afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 18 

1. Et administrationsselskab, der for første gang ønsker at udøve den 
virksomhed, som det er godkendt til på en anden medlemsstats område i 
henhold til reglerne om fri udveksling af tjenesteydelser, meddeler de 
kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland: 

a) navnet på den medlemsstat, hvor selskabet har til hensigt at udøve 
virksomhed, og 

b) en forretningsplan over de påtænkte opgaver og tjenesteydelser, der 
er omhandlet i artikel 6, stk. 2 og 3, som indeholder en beskrivelse 
af risikostyringsprocessen, som er indført af administrationsselskabet. 
Den skal også indeholde en beskrivelse af de procedurer og 
foranstaltninger, der er truffet i overensstemmelse med artikel 15. 

▼M6
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2. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
fremsender senest en måned efter modtagelsen af den i stk. 1 nævnte 
meddelelse denne til de kompetente myndigheder i administrationssel
skabets værtsland. 

De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland frem
sender ligeledes nærmere oplysninger om relevante garantiordninger, der 
har til formål at beskytte investorer. 

Hvis et administrationsselskab ønsker at udøve aktiviteten kollektiv 
porteføljeforvaltning, som nævnt i bilag II, skal de kompetente myndig
heder i administrationsselskabets hjemland vedlægge dokumentationen, 
der sendes til de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
værtsland, en bekræftelse af, at administrationsselskabet er godkendt i 
overensstemmelse med bestemmelserne i dette direktiv, samt en beskri
velse af omfanget af administrationsselskabets godkendelse og nærmere 
oplysninger om begrænsninger i de typer investeringsinstitutter, som 
administrationsselskabet er godkendt til at administrere. 

Uanset artikel 20 og 93 kan administrationsselskabet herefter påbegynde 
sin virksomhed i administrationsselskabets værtsland. 

3. Et administrationsselskab, der udøver aktiviteter i henhold til prin
cippet om fri udveksling af tjenesteydelser, skal overholde de regler, der 
er udfærdiget af administrationsselskabets hjemland i overensstemmelse 
med artikel 14. 

4. Hvis indholdet af de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 
1, litra b), ændres, underretter administrationsselskabet skriftligt hjem
landets og værtslandets kompetente myndigheder herom, inden 
ændringen foretages. De kompetente myndigheder i administrationssel
skabets hjemland opdaterer de oplysninger, der findes i den bekræftelse, 
der er nævnt i stk. 2, og underretter de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets værtsland, når der sker en ændring i omfanget 
af administrationsselskabets godkendelse eller i de nærmere oplysninger 
om begrænsninger vedrørende typerne af investeringsinstitutter, som 
administrationsselskabet er godkendt til at administrere. 

▼M1 
5. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere, hvilke oplysninger der skal meddeles, jf. stk. 
1, 2 og 4. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel kan 
ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske standarder 
for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer for frem
sendelse af oplysninger i overensstemmelse med stk. 2 og 4. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i tredje afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B
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Artikel 19 

1. Et administrationsselskab, som udøver aktiviteten kollektiv porte
føljeforvaltning på tværs af grænser ved oprettelse af en filial eller som 
led i den fri udveksling af tjenesteydelser, skal overholde de regler i 
administrationsselskabets hjemland, som vedrører administrationsselska
bets organisering, herunder delegeringsordninger, risikostyringsprocedu
rer, tilsynsregler og tilsyn, procedurer nævnt i artikel 12 og admini
strationsselskabets rapporteringskrav. Disse regler skal ikke være stren
gere, end de der gælder for administrationsselskaber, som udelukkende 
udøver deres virksomhed i deres hjemland. 

2. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
har ansvaret for at overvåge overholdelsen stk. 1. 

3. Et administrationsselskab, der udøver aktiviteten kollektiv porte
føljeforvaltning på tværs af grænser ved etablering af en filial eller i 
henhold til den fri udveksling af tjenesteydelser, skal overholde de 
regler i investeringsinstituttets hjemland, som vedrører investeringsinsti
tuttets oprettelse og drift, navnlig de regler, der gælder for: 

a) etablering og godkendelse af investeringsinstituttet 

b) udstedelse og indløsning af andele og aktier 

c) investeringspolitikker og -grænser, herunder beregningen af samlet 
risikoudsættelse og løftestangseffekt 

d) begrænsninger vedrørende låntagning, långivning og handel uden 
dækning 

e) værdiansættelse af aktiver og investeringsinstituttets regnskabsføring 

f) beregning af udstedelses- eller indløsningskursen, og fejl i bereg
ningen af nettoværdien og relevante investorgarantiordninger 

g) udlodning eller geninvestering af udbytte 

h) investeringsinstituttets indberetnings- og offentliggørelseskrav, 
herunder prospektet, central investorinformation og periodiske beret
ninger 

i) ordninger for markedsføring 

j) forhold til deltagere 

k) fusion og omstrukturering af investeringsinstituttet 

l) investeringsinstituttets opløsning og likvidation 

m) eventuelt deltagerregisterets indhold og form 

n) godkendelses- og tilsynsgebyrer for investeringsinstituttet, og 

o) udøvelse af deltagernes stemmeret og andre deltageres rettigheder 
med hensyn til litra a)-m). 

4. Administrationsselskabet overholder de forpligtelser, der er fastsat 
i fondsbestemmelserne eller i vedtægterne, og de forpligtelser, der er 
fastsat i prospektet, som skal være i overensstemmelse med gældende 
lov som nævnt i stk. 1 og 3. 

▼B
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5. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland har 
ansvaret for at føre tilsyn med, at stk. 3 og 4 overholdes. 

6. Administrationsselskabet træffer beslutning om og er ansvarlig for 
vedtagelsen og gennemførelsen af de ordninger og organisatoriske 
beslutninger, der er nødvendige for, at administrationsselskabet er i 
stand til at overholde reglerne vedrørende investeringsinstituttets opret
telse og drift og de forpligtelser, der er fastsat i fondsbestemmelserne 
eller i vedtægterne, og i forpligtelserne, der er fastsat i prospektet. 

7. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
har ansvaret for at føre tilsyn med, at ordningerne og organiseringen af 
administrationsselskabet er tilstrækkelige, således at administrationssel
skabet er i stand til at overholde de forpligtelser og regler, der vedrører 
oprettelse og drift af alle de investeringsinstitutter, det administrerer. 

8. Medlemsstaterne sikrer, at et administrationsselskab, der er 
godkendt i en medlemsstat, ikke er underlagt yderligere krav fastsat i 
investeringsinstituttets hjemland vedrørende de forhold, der er omfattet 
af dette direktiv, undtagen i tilfælde, der udtrykkeligt er nævnt i dette 
direktiv. 

Artikel 20 

1. Uden at det berører artikel 5 forsyner et administrationsselskab, 
som har til hensigt at administrere et investeringsinstitut oprettet i en 
anden medlemsstat, de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
hjemland med følgende dokumentation: 

▼M4 
a) den skriftlige aftale med depositaren, der er nævnt i artikel 22, 

stk. 2 

▼B 
b) oplysninger om delegeringsordninger vedrørende opgaver inden for 

investeringsforvaltning og administration som nævnt i bilag II. 

Hvis et administrationsselskab allerede administrerer andre investerings
institutter af samme type i investeringsinstituttets hjemland, er henvis
ning til den allerede leverede dokumentation tilstrækkelig. 

2. For så vidt at det er nødvendigt at sikre overholdelse af de regler, 
som de er ansvarlige for, kan de kompetente myndigheder i investe
ringsinstituttets hjemland af de kompetente myndigheder i administra
tionsselskabets hjemland anmode om afklaring og oplysninger 
vedrørende den dokumentation, der er nævnt i stk. 1 og på grundlag 
af den bekræftelse, der er nævnt i artikel 17 og 18 om, hvorvidt den 
type investeringsinstitut, som der anmodes om godkendelse til, falder 
inden for rammerne af administrationsselskabets godkendelse. I givet 
fald fremsætter de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
hjemland deres udtalelse inden for 10 arbejdsdage fra den oprindelige 
anmodning. 

▼B
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3. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
kan kun afvise valget af administrationsselskab, hvis: 

a) administrationsselskabet ikke overholder de regler, der falder ind 
under deres ansvarsområde i henhold til artikel 19 

b) administrationsselskabet ikke er godkendt af de kompetente myndig
heder i sit hjemland til at administrere den type investeringsinstitut
ter, for hvilken der kræves godkendelse, eller 

c) administrationsselskabet ikke har forelagt den dokumentation, der er 
nævnt i stk. 1. 

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland rådfører 
sig med de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjem
land, inden de afviser en ansøgning. 

4. Administrationsselskabet underretter de kompetente myndigheder i 
investeringsinstituttets hjemland om eventuelle efterfølgende væsentlige 
ændringer i den dokumentation, der er nævnt i stk. 1. 

▼M1 
5. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at fastlægge, hvilken dokumentation der skal leveres til de 
kompetente myndigheder i ansøgningen om at administrere et investe
ringsinstitut oprettet i en anden medlemsstat. 

Kommissionen kan vedtage de i første afsnit omhandlede regulerings
mæssige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forord
ning (EU) nr. 1095/2010. 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af nærværende artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer for 
levering af oplysninger. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i tredje afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 21 

1. Et administrationsselskabs værtsland kan — til statistisk brug — 
kræve, at alle administrationsselskaber, der har en filial på dets område, 
regelmæssigt indsender en rapport til værtslandets kompetente myndig
heder om den virksomhed, de udøver i det værtsland. 

2. Et administrationsselskabs værtsland kan kræve, at de administra
tionsselskaber, der driver virksomhed på dets område gennem etablering 
af en filial eller som led i den frie udveksling af tjenesteydelser, giver 
dem de nødvendige oplysninger til kontrol af, om de overholder de 
bestemmelser under administrationsselskabets værtslands ansvar, der 
gælder for dem. 

Disse krav skal dog ikke være mere vidtgående end dem, de pågæl
dende medlemsstater stiller til selskaber, der er godkendt i den pågæl
dende medlemsstat for at kunne kontrollere, om disse overholder de 
samme normer. 

▼B
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Administrationsselskaber sikrer, at de procedurer og ordninger, der er 
omtalt i artikel 15, gør det muligt for de kompetente myndigheder i 
investeringsinstituttets hjemland at få de oplysninger, der er omhandlet i 
dette stykke, direkte fra administrationsselskabet. 

3. Hvis de kompetente myndigheder i et administrationsselskabs 
værtsland konstaterer, at et administrationsselskab, der har en filial 
eller præsterer tjenesteydelser på dets område, ikke overholder en af 
bestemmelserne under deres ansvar, anmoder de det pågældende admi
nistrationsselskab om at bringe det ulovlige forhold til ophør og under
rette de kompetente myndigheder i administrationsselskabets værtsland 
herom. 

4. Nægter det pågældende administrationsselskab at forelægge admi
nistrationsselskabets hjemland de oplysninger, der falder ind under deres 
ansvarsområder eller ikke tager de nødvendige skridt til at bringe det i 
stk. 3 nævnte ulovlige forhold til ophør, underretter de kompetente 
myndigheder i administrationsselskabets værtsland de kompetente 
myndigheder i administrationsselskabets hjemland herom. Hjemlandets 
kompetente myndigheder træffer hurtigst muligt de nødvendige 
foranstaltninger med henblik på at sikre, at administrationsselskabet 
forelægger de anmodede oplysninger, som administrationsselskabets 
værtsland har anmodet om i henhold til stk. 2, eller bringer det ulovlige 
forhold til ophør. Arten af disse foranstaltninger meddeles værtslandets 
kompetente myndigheder. 

▼M1 
5. Hvis det pågældende administrationsselskab til trods for de 
foranstaltninger, der er truffet af de kompetente myndigheder i admini
strationsselskabets hjemland — eller hvis disse foranstaltninger viser sig 
at være uhensigtsmæssige, eller hjemlandet ikke har truffet nogen 
foranstaltninger — fortsat nægter at forelægge de oplysninger, som 
administrationsselskabets værtsland har anmodet om i henhold til stk. 
2, eller stadig overtræder de i værtslandet gældende lovbestemmelser 
som nævnt i samme stykke, kan de kompetente myndigheder i admini
strationsselskabets værtsland, træffe en af de følgende foranstaltninger: 

a) efter at have givet de kompetente myndigheder i administrationssel
skabets hjemland underretning herom, træffe passende foranstaltnin
ger, herunder i henhold til artikel 98 og 99, for at forebygge eller 
straffe nye ulovligheder, og om nødvendigt forhindre administra
tionsselskabet i at udføre nye forretninger på dets område. Medlems
staterne sikrer, at de dokumenter, der er nødvendige for vedtagelsen 
af disse foranstaltninger, kan forkyndes for administrationsselska
berne på deres område. Hvis den tjenesteydelse, der præsteres i 
administrationsselskabets værtsland, er administration af et investe
ringsinstitut, kan administrationsselskabets værtsland kræve, at admi
nistrationsselskabet skal ophøre med at administrere dette investe
ringsinstitut, eller 

b) hvis de finder, at den kompetente myndighed i administrationssel
skabets hjemland ikke har handlet hensigtsmæssigt, indbringe sagen 
for ESMA, som kan handle inden for rammerne af de beføjelser, den 
er tillagt ved artikel 19 i forordning (EU) 1095/2010. 

▼B
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6. Enhver foranstaltning, der træffes efter stk. 4 eller 5, og hvorved 
der træffes foranstaltninger eller pålægges sanktioner, begrundes behø
rigt og meddeles det pågældende administrationsselskab. En sådan 
foranstaltning skal kunne prøves ved domstolene i den medlemsstat, 
hvis myndighed har truffet den. 

▼M1 
7. Inden den i stk. 3, 4 eller 5 fastsatte procedure iværksættes, kan de 
kompetente myndigheder i administrationsselskabets værtsland i særligt 
hastende tilfælde træffe enhver nødvendig retsbevarende foranstaltning 
for at beskytte investorers og andre tjenesteydelsesmodtageres interesser. 
Kommissionen, ESMA og de øvrige berørte medlemsstaters kompetente 
myndigheder underrettes hurtigst muligt om sådanne foranstaltninger. 

Efter høring af de berørte medlemsstaters kompetente myndigheder kan 
Kommissionen bestemme, at den pågældende medlemsstat skal ændre 
eller ophæve disse foranstaltninger, uden at dette berører ESMA's befø
jelser i henhold til artikel 17 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 
8. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
skal rådføre sig med de kompetente myndigheder i investeringsinstitut
tets hjemland, inden et administrationsselskabs godkendelse inddrages. I 
sådanne tilfælde træffer de kompetente myndigheder i investeringsinsti
tuttets hjemland passende foranstaltninger til at beskytte investorernes 
interesser. Disse foranstaltninger kan omfatte beslutninger om at 
forhindre det pågældende administrationsselskab i at udføre nye forret
ninger på dets område. 

Hvert andet år udarbejder Kommissionen en rapport om sådanne 
tilfælde. 

▼M1 
9. Medlemsstaterne meddeler ESMA og Kommissionen antallet og 
arten af de tilfælde, hvor der nægtes godkendelse i henhold til artikel 17, 
eller gives afslag på en ansøgning i henhold til artikel 20, samt de 
foranstaltninger, der er truffet i henhold til nærværende artikels stk. 5. 

▼B 
Hvert andet år udarbejder Kommissionen en rapport om sådanne 
tilfælde. 

KAPITEL IV 

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL DEPOSITAREN 

▼M4 

Artikel 22 

1. Et investeringsselskab og, for hver af de investeringsfonde, som 
det administrerer, et administrationsselskab sikrer, at der udpeges en 
enkelt depositar i henhold til dette kapitel. 

2. Udpegelsen af depositaren godtgøres ved en skriftlig aftale. 

Aftalen skal bl.a. regulere den informationsudveksling, der betragtes 
som værende nødvendig, for at depositaren kan udføre sine opgaver 
for det investeringsinstitut, vedkommende er udpeget som depositar 
for, som fastsat i dette direktiv og andre relevante love, regler og 
administrative bestemmelser. 

▼B
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3. Depositaren: 

a) sikrer, at salg, udstedelse, tilbagekøb, indløsning og mortifikation af 
andele i investeringsinstituttet finder sted i overensstemmelse med 
gældende national ret og investeringsinstituttets regler eller vedtægter 

b) sikrer, at værdien af andelene i investeringsinstituttet beregnes i 
overensstemmelse med gældende national ret og investeringsinstitut
tets regler eller vedtægter 

c) udfører administrationsselskabets eller et investeringsselskabs 
instrukser, medmindre disse strider mod gældende national ret, 
eller investeringsinstituttets regler eller investeringsinstituttets 
vedtægter 

d) sikrer, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der berører 
investeringsinstituttets aktiver, tilsendes investeringsinstituttet inden 
for sædvanlige frister 

e) sikrer, at investeringsinstituttets udbytte anvendes i overensstem
melse med gældende national ret og investeringsinstituttets regler 
eller vedtægter. 

4. Depositaren sikrer, at investeringsinstituttets pengestrømme over
våges behørigt, og navnlig, at alle betalinger foretaget af eller på vegne 
af investorer i forbindelse med tegning af andele i investeringsinstituttet 
er modtaget, og at alle kontanter i investeringsinstituttet er bogført på 
kontantkonti, der er: 

a) oprettet i investeringsinstituttets navn, i det administrationsselskabs 
navn, der handler på vegne af investeringsinstituttet, eller i den 
depositars navn, der handler på vegne af investeringsinstituttet. 

b) oprettet hos en af de enheder, som er omhandlet i artikel 18, stk. 1, 
litra a), b) og c), i Kommissionens direktiv 2006/73/EF ( 1 ), og 

c) føres i overensstemmelse med principperne fastsat i artikel 16 i 
direktiv 2006/73/EF. 

Er kontantkontiene oprettet i den depositars navn, der handler på inve
steringsinstituttets vegne, må ingen kontanter fra den enhed, der er 
nævnt i første afsnit, litra b), og ingen af depositarens egne kontanter 
bogføres på sådanne konti. 

5. Investeringsinstituttets aktiver overdrages til depositaren til opbe
varing i henhold til følgende: 

a) For så vidt angår finansielle instrumenter, som kan opbevares i 
depot, skal depositaren: 

i) opbevare alle finansielle instrumenter, der kan registreres på en 
konto for finansielle instrumenter, som er oprettet i depositarens 
regnskabsbøger, og alle finansielle instrumenter, der fysisk kan 
leveres til depositaren 

▼M4 

( 1 ) Kommissionens direktiv 2006/73/EF af 10. august 2006 om gennemførelse af 
Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2004/39/EF for så vidt angår de 
organisatoriske krav til og betingelserne for drift af investeringsselskaber 
samt definitioner af begreber med henblik på nævnte direktiv (EUT L 241 
af 2.9.2006, s. 26).
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ii) sikre, at alle finansielle instrumenter, der kan registreres på en 
konto for finansielle instrumenter, som er oprettet i depositarens 
regnskabsbøger, er registreret i depositarens regnskabsbøger på 
separate konti i overensstemmelse med principperne fastsat i 
artikel 16 i direktiv 2006/73/EF, og at kontiene er oprettet i 
investeringsinstituttets navn eller i det administrationsselskabs 
navn, der handler på investeringsinstituttets vegne, således at de 
tydeligt kan identificeres som tilhørende investeringsinstituttet i 
overensstemmelse med den til enhver tid gældende ret. 

b) For så vidt angår andre aktiver skal depositaren: 

i) kontrollere, om investeringsinstituttet eller det administrationssel
skab, der handler på investeringsinstituttets vegne, ejer disse akti
ver, ved på grundlag af oplysninger eller dokumenter, der stilles 
til rådighed af investeringsinstituttet eller administrationsselska
bet, og på grundlag af ekstern dokumentation, hvis en sådan 
findes, at vurdere, om investeringsinstituttet eller det administra
tionsselskab, der handler på vegne af investeringsinstituttet, har 
ejendomsretten 

ii) føre register over de aktiver, for hvilke det er godtgjort, at inve
steringsinstituttet eller administrationsselskabet på vegne af inve
steringsinstituttet har ejendomsretten, og holde registeret ajour
ført. 

6. Depositaren giver med jævne mellemrum administrationsselskabet 
eller investeringsselskabet en samlet oversigt over alle investeringsinsti
tuttets aktiver. 

7. De aktiver, der opbevares i depot af depositaren, bør ikke genan
vendes af depositaren eller af en tredjemand, som har fået delegeret 
depotfunktionen for egen regning. Genanvendelse omfatter enhver trans
aktion med aktiver i depot, herunder, men ikke begrænset til, overførsel, 
pantsætning, salg og lån. 

De aktiver, som opbevares i depot af depositaren, må kun genanvendes 
hvis: 

a) genanvendelsen af aktiverne sker for investeringsinstituttets regning 

b) depositaren udfører administrationsselskabets instruktioner på vegne 
af investeringsinstituttet 

c) genanvendelsen er til gavn for investeringsinstituttet og i deltagernes 
interesse 

d) transaktionen er dækket af likvid sikkerhedsstillelse af høj kvalitet, 
som investeringsinstituttet har modtaget i henhold til en ordning om 
overdragelse af ejendomsret. 

Sikkerhedsstillelsens markedsværdi skal til enhver tid mindst udgøre 
markedsværdien af de genanvendte aktiver med tillæg af en præmie. 

8. Medlemsstaterne sikrer, at et investeringsinstituts aktiver, der 
opbevares i depot, i tilfælde af depositarens insolvens og/eller insolvens 
hos enhver tredjemand, der er etableret i Unionen, og til hvem opbeva
ring af investeringsinstituttets aktiver er delegeret, ikke kan udloddes til 
eller realiseres til fordel for den pågældende depositars og/eller den 
pågældende tredjemands kreditorer. 

▼M4
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Artikel 22a 

1. Depositaren må ikke delegere de i artikel 22, stk. 3 og 4, omhand
lede funktioner til tredjemand. 

2. Depositaren må kun delegere de funktioner, der er omtalt i 
artikel 22, stk. 5, til tredjemand, hvis: 

a) opgaverne ikke delegeres i den hensigt at unddrage sig kravene 
fastsat i dette direktiv 

b) depositaren kan påvise, at der foreligger en objektiv begrundelse for 
delegeringen 

c) depositaren har udvist passende dygtighed, omhu og grundighed i 
forbindelse med udvælgelsen og udpegelsen af enhver tredjemand, 
som depositaren agter at delegere visse af sine opgaver til, og 
udviser fortsat passende dygtighed, omhu og grundighed ved den 
regelmæssige kontrol med og løbende overvågning af enhver tredje
mand, som den har delegeret visse af sine opgaver til, og af de 
arrangementer, som tredjemand har foretaget med hensyn til de dele
gerede opgaver. 

3. Depositaren må kun delegere de i artikel 22, stk. 5, omhandlede 
funktioner til tredjemand, der til enhver tid i forbindelse med udførelsen 
af de delegerede opgaver: 

a) har strukturer og ekspertise, der er tilstrækkelige og står i et rimeligt 
forhold til arten og kompleksiteten af de aktiver, som investerings
instituttet eller administrationsselskabet på vegne af investeringsinsti
tuttet har overdraget til vedkommende 

b) for så vidt angår de i artikel 22, stk. 5, litra a), omhandlede opbe
varingsopgaver er underlagt 

i) effektive tilsynsregler, herunder minimumskapitalkrav, og tilsyn i 
den pågældende jurisdiktion, og 

ii) en ekstern periodisk revision for at sikre, at de finansielle instru
menter er i vedkommendes besiddelse 

c) holder depositarens kunders aktiver adskilt fra sine egne aktiver og 
fra depositarens aktiver på en sådan måde, at de til enhver tid klart 
kan identificeres som tilhørende en given depositars kunder 

d) træffer alle de nødvendige skridt til at sikre, at et investeringsinstituts 
aktiver, der opbevares i depot hos tredjemanden, i tilfælde af tred
jemandens insolvens ikke kan udloddes til eller realiseres til fordel 
for tredjemandens kreditorer, og 

e) overholder de generelle forpligtelser og forbud, der er fastsat i 
artikel 22, stk. 2, 5 og 7, og i artikel 25. 

Uanset første afsnit, litra b), nr. i), må depositaren, når et tredjelands ret 
kræver, at visse finansielle instrumenter opbevares i depot hos en lokal 
enhed, og der ikke er nogen lokale enheder, der opfylder delegerings
kravene i nævnte litra, kun delegere sine funktioner til en sådan lokal 
enhed i det omfang, tredjelandets ret kræver det, og kun så længe der 
ikke er nogen lokale enheder, der opfylder delegeringskravene, og kun 
hvis: 

▼M4
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a) investorerne i det relevante investeringsinstitut forud for deres inve
stering behørigt underrettes om det forhold, at denne delegering er 
påkrævet på grund af juridiske begrænsninger i tredjelandets ret, om 
de omstændigheder, der retfærdiggør delegeringen, og om de risici, 
der er forbundet med den pågældende delegering 

b) investeringsselskabet eller administrationsselskabet på vegne af inve
steringsinstituttet har pålagt depositaren at delegere opbevaringen af 
sådanne finansielle instrumenter til en sådan lokal enhed. 

Tredjemanden kan for sin del videredelegere disse funktioner, under 
forudsætning af at de samme krav er opfyldt. I så fald finder artikel 24, 
stk. 2, tilsvarende anvendelse på de relevante parter. 

4. Med henblik på nærværende artikel betragtes leveringen af ydelser 
som defineret i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 98/26/EF ( 1 ) via 
værdipapirafviklingssystemer, der er omfattet af dette direktiv, og leve
ringen af tilsvarende ydelser via tredjelandsværdipapirafviklingssystemer 
ikke som delegering af opbevaringsfunktioner. 

▼B 

Artikel 23 

1. Depositaren skal enten have vedtægtsmæssigt hjemsted eller være 
etableret i investeringsinstituttets hjemland. 

▼M4 
2. Depositaren skal være: 

a) en national centralbank 

b) et kreditinstitut, som er meddelt tilladelse i henhold til direktiv 
2013/36/EU, eller 

c) en anden juridisk enhed, som i henhold til medlemsstatens ret har 
tilladelse fra den kompetente myndighed til at udøve depositarakti
viteter i henhold til dette direktiv, og som er undergivet krav om 
tilstrækkeligt kapitalgrundlag, der ikke er mindre end de krav, der er 
beregnet afhængigt af den valgte fremgangsmåde i overensstemmelse 
med artikel 315 eller 317 i Europa-Parlamentets og Rådets forord
ning (EU) nr. 575/2013 ( 2 ), og som har en ►C1 kapitalgrundlag ◄, 
der ikke er mindre end startkapitalen i henhold til artikel 28, stk. 2, i 
direktiv 2013/36/EU. 

En juridisk enhed som omhandlet i første afsnit, litra c), skal være 
underkastet tilsynsregler og løbende tilsyn og skal opfylde følgende 
minimumskrav: 

a) den skal have den nødvendige infrastruktur til at opbevare finansielle 
instrumenter, der kan registreres på en konto for finansielle instru
menter, som er oprettet i depositarens regnskabsbøger 

▼M4 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 98/26/EF af 19. maj 1998 om endelig 
afregning i betalingssystemer og værdipapirafviklingssystemer (EFT L 166 af 
11.6.1998, s. 45). 

( 2 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 
2013 om tilsynsmæssige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber 
og om ændring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, 
s. 1).
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b) den skal opstille regler og procedurer, som er tilstrækkelige til 
sikring af, at enheden, herunder dens ledere og ansatte, overholder 
enhedens forpligtelser i henhold til dette direktiv 

c) den skal have en sund administrativ og regnskabsmæssig praksis, 
interne kontrolmekanismer, effektive procedurer til risikovurdering 
og effektive kontrol- og sikkerhedsforanstaltninger på edb-området 

d) den skal opretholde og anvende effektive organisatoriske og admini
strative ordninger med henblik på at træffe alle rimelige foranstalt
ninger, der har til formål at forhindre interessekonflikter 

e) den skal sørge for, at der opbevares oplysninger om alle dens tjene
steydelser, aktiviteter og transaktioner, som er så fyldestgørende, at 
den kompetente myndighed kan udføre sine tilsynsopgaver og udføre 
håndhævelsesforanstaltningerne fastsat i dette direktiv 

f) den skal træffe alle rimelige foranstaltninger med henblik på at sikre 
kontinuitet og regelmæssighed i udøvelsen af sine depositarfunk
tioner ved at anvende hensigtsmæssige og forholdsmæssigt afpassede 
systemer, ressourcer og procedurer, herunder til at udøve sine depo
sitaraktiviteter 

g) alle medlemmer af dens ledelsesorgan og øverste ledelse skal til 
enhver tid have et tilstrækkelig godt omdømme, tilstrækkelig 
viden, faglig kompetence og erfaring 

h) dens ledelsesorgan skal besidde tilstrækkelig kollektiv viden, faglig 
kompetence og erfaring til at kunne forstå depositarens aktiviteter, 
herunder de største risici 

i) hvert medlem af dens ledelsesorgan og den øverste ledelse skal 
udvise hæderlighed og integritet. 

3. Medlemsstaterne fastlægger, hvilke af disse kategorier af institu
tioner omhandlet i stk. 2, første afsnit, der er berettigede til at være 
depositarer. 

4. Investeringsselskaber eller administrationsselskaber, der handler på 
vegne af det investeringsinstitut, som de administrerer, som inden 
18. marts 2016 som depositar har udpeget et institut, der ikke opfylder 
kravene fastsat i stk. 2, skal udpege en depositar, der opfylder kravene, 
inden 18. marts 2018. 

__________ 

Artikel 24 

1. Medlemsstaterne sikrer, at depositaren over for investeringsinsti
tuttet og deltagerne i investeringsinstituttet er ansvarlig for tab, som er 
forårsaget af depositaren eller af en tredjemand, som opbevaringen af 
finansielle instrumenter opbevaret i depot i henhold til artikel 22, stk. 5, 
litra a), er delegeret til. 

I tilfælde af tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot sikrer 
medlemsstaterne, at depositaren uden unødig forsinkelse yder en erstat
ning til investeringsinstituttet eller det administrationsselskab, der 
handler på vegne af investeringsinstituttet, i form af et finansielt instru
ment af samme type eller det tilsvarende beløb. Depositaren er ikke 
ansvarlig, såfremt vedkommende kan bevise, at tabet skyldes en 
ekstern hændelse, som depositaren ikke med rimelighed kunne forventes 
at have kontrol over, og hvis konsekvenser ville have været uundgåe
lige, også selv om depositaren havde truffet alle rimelige forholdsregler. 

▼M4
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Medlemsstaterne sikrer, at depositaren også er ansvarlig over for inve
steringsinstituttet og investeringsinstituttets investorer for ethvert andet 
tab, disse måtte lide som følge af, at depositaren uagtsomt eller forsæt
ligt har misligholdt sine forpligtelser i henhold til dette direktiv. 

2. Depositarens ansvar omhandlet i stk. 1 berøres ikke af en eventuel 
delegering som omhandlet i artikel 22a. 

3. Depositarens ansvar, jf. stk. 1, kan ikke udelukkes eller begrænses 
ved aftale. 

4. Aftaler i strid med stk. 3 er ugyldige. 

5. Deltagere i investeringsinstituttet kan gøre krav gældende over for 
depositaren enten direkte eller indirekte gennem administrationssel
skabet eller investeringsselskabet, forudsat at dette ikke fører til 
dobbelt godtgørelse eller til ulige behandling af deltagerne. 

Artikel 25 

1. Virksomhed som både administrationsselskab og depositar må 
ikke udøves af samme selskab. Virksomhed som både investeringssel
skab og depositar må ikke udøves af samme selskab. 

2. Administrationsselskabet og depositaren skal under udførelsen af 
deres respektive opgaver handle ærligt, retfærdigt, professionelt, 
uafhængigt og udelukkende i investeringsinstituttets og investeringsinsti
tuttets investorers interesse. Investeringsselskabet og depositaren skal 
under udførelsen af deres respektive opgaver handle ærligt, retfærdigt, 
professionelt, uafhængigt og udelukkende i investeringsinstituttets inve
storers interesse. 

Depositaren må ikke udføre aktiviteter med hensyn til investeringsinsti
tuttet eller administrationsselskabet på vegne af investeringsinstituttet, 
som kan skabe interessekonflikter mellem investeringsinstituttet, inve
storerne i investeringsinstituttet, administrationsselskabet og depositaren 
selv, medmindre depositaren funktionelt og hierarkisk har adskilt 
udførelsen af sine depositaropgaver fra de af sine øvrige opgaver, der 
potentielt kunne komme i konflikt hermed, og de potentielle interesse
konflikter er fyldestgørende påvist, styret, overvåget og oplyst til inve
steringsinstituttets investorer. 

Artikel 26 

1. Det skal ved lov eller i investeringsfondens fondsregler fastsættes, 
på hvilke betingelser udskiftning af administrationsselskabet og deposi
taren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes ved en 
sådan udskiftning. 

2. Det skal ved lov eller i investeringsselskabets vedtægter fastsættes, 
på hvilke betingelser udskiftning af administrationsselskabet og deposi
taren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes ved en 
sådan udskiftning. 

▼M4
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Artikel 26a 

Depositaren stiller efter anmodning alle oplysninger til rådighed for sine 
kompetente myndigheder, som den har indhentet under udførelsen af 
sine opgaver, og som kan være nødvendige for dens kompetente 
myndigheder eller for investeringsinstituttets eller administrationsselska
bets kompetente myndigheder. 

Hvis investeringsinstituttets eller administrationsselskabets kompetente 
myndigheder er forskellige fra depositarens, udveksler depositarens 
kompetente myndigheder straks de modtagne oplysninger med investe
ringsinstituttets og administrationsselskabets kompetente myndigheder. 

Artikel 26b 

Kommissionen tillægges beføjelse til at vedtage delegerede retsakter i 
overensstemmelse med artikel 112a, som præciserer: 

a) de oplysninger, der skal indgå i den i artikel 22, stk. 2, omhandlede 
skriftlige aftale 

b) betingelserne for at udføre depositarfunktionerne i medfør af 
artikel 22, stk. 3, 4 og 5, herunder: 

i) arterne af finansielle instrumenter, der skal indgå i anvendel
sesområdet for depositarens opbevaringsopgaver i overensstem
melse med artikel 22, stk. 5, litra a) 

ii) betingelserne, hvorpå depositaren udøver sine opbevarings
opgaver med hensyn til finansielle instrumenter, som er regi
streret hos en central depositar 

iii) betingelserne, hvorpå depositaren skal opbevare de finansielle 
instrumenter, som er udstedt på navn og registreret hos en 
udsteder eller en registrator, sikkert i overensstemmelse med 
artikel 22, stk. 5, litra b) 

c) depositarernes forpligtelse til rettidig omhu i medfør af artikel 22a, 
stk. 2, litra c) 

d) forpligtelsen til adskillelse i medfør af artikel 22a, stk. 3, litra c) 

e) de skridt, som tredjemand skal tage i medfør af artikel 22a, stk. 3, 
litra d) 

f) de betingelser hvorpå og omstændigheder hvorunder finansielle 
instrumenter, der opbevares i depot, skal anses for at være tabt, jf. 
artikel 24 

g) hvad der skal forstås ved eksterne hændelser, som depositaren ikke 
med rimelighed kan forventes at have kontrol over, og hvis konse
kvenser ville have været uundgåelige, også selv om depositaren 
havde truffet alle rimelige forholdsregler, jf. artikel 24, stk. 1 

h) betingelserne for at opfylde uafhængighedskravet i artikel 25, stk. 2. 

▼M4
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KAPITEL V 

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL INVESTERINGSSELSKABER 

AFDELING 1 

Betingelser for at påbegynde virksomhed 

Artikel 27 

Et investeringsselskab må først påbegynde virksomhed, når det er 
godkendt af de kompetente myndigheder i sit hjemland. 

Medlemsstaterne fastsætter, hvilken juridisk form et investeringsselskab 
skal have. 

Investeringsselskabets vedtægtsmæssige hjemsted skal være i investe
ringsselskabets hjemland. 

Artikel 28 

Et investeringsselskab må ikke udøve anden virksomhed end den i 
artikel 1, stk. 2, omhandlede. 

Artikel 29 

1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgiv
ninger må de kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjem
land ikke godkende et investeringsselskab, der ikke har udpeget et 
administrationsselskab, medmindre investeringsselskabet har en tilstræk
kelig startkapital på mindst 300 000 EUR. 

Hvis investeringsselskabet ikke har udpeget et administrationsselskab, 
der er godkendt i henhold til dette direktiv, finder følgende betingelser 
anvendelse: 

a) godkendelsen gives ikke, medmindre ansøgningen om godkendelse 
er ledsaget af en driftsplan, hvori mindst er angivet investeringssel
skabets organisatoriske struktur 

b) medlemmerne af investeringsselskabets ledelse skal have et tilstræk
keligt godt omdømme og fyldestgørende erfaring også i forbindelse 
med den type forretninger, der udføres af investeringsselskabet og 
med henblik herpå og derfor: anmeldes navnene på medlemmerne af 
ledelsen såvel som enhver udskiftning af dem straks til de kompe
tente myndigheder; fastlægges investeringsselskabets forretnings
politik af mindst to personer, der opfylder disse betingelser; og er 
medlemmerne af ledelsen personer, der i henhold til loven eller 
vedtægterne repræsenterer investeringsselskabet, eller som faktisk 
fastlægger selskabets politik, og 

c) i tilfælde, hvor der foreligger snævre forbindelser mellem et investe
ringsselskab og andre fysiske eller juridiske personer, giver de 
kompetente myndigheder kun deres godkendelse, hvis disse snævre 
forbindelser ikke hæmmer dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver. 

▼B
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De kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjemland afslår 
ligeledes at give godkendelse, hvis de hæmmes i varetagelsen af deres 
tilsynsopgaver på grund af love eller administrative bestemmelser i et 
tredjeland, der gælder for en eller flere fysiske eller juridiske personer, 
som administrationsselskabet har snævre forbindelser med, eller på 
grund af problemer i forbindelse med håndhævelsen heraf. 

De kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjemland kan 
kræve, at investeringsselskaberne meddeler dem de oplysninger, de 
har brug for. 

2. Såfremt investeringsselskabet ikke har udpeget et administrations
selskab, skal investeringsselskabet underrettes inden seks måneder efter 
indgivelsen af en fyldestgørende ansøgning om, hvorvidt der kan 
meddeles godkendelse. Hvis godkendelse nægtes, skal dette begrundes. 

3. Når godkendelse er givet, kan investeringsselskabet straks påbe
gynde sin virksomhed. 

4. De kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjemland kan 
kun inddrage godkendelsen af et investeringsselskab, der er omfattet af 
dette direktiv, hvis investeringsselskabet: 

a) ikke gør brug af godkendelsen inden for en frist på 12 måneder, eller 
det udtrykkeligt giver afkald herpå eller ikke har udøvet den virk
somhed, der er omfattet af dette direktiv, i en periode på over seks 
måneder, medmindre der i den pågældende medlemsstat findes 
bestemmelse om, at godkendelse bortfalder i sådanne tilfælde 

b) har opnået godkendelse ved brug af urigtige erklæringer eller på 
anden ulovlig vis 

c) ikke længere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev 
givet 

d) har gjort sig skyldig i alvorlige eller systematiske overtrædelser af de 
regler, der er fastsat i medfør af dette direktiv eller 

e) falder ind under et af de andre tilfælde, som medfører, at godken
delsen inddrages i henhold til national lovgivning. 

▼M1 
5. For at sikre konsekvent harmonisering af dette direktiv kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere: 

a) hvilke oplysninger der skal indgives til de kompetente myndigheder i 
ansøgningen om godkendelse af investeringsselskabet, herunder 
driftsplanen, og 

b) hvilke forhold der kan hæmme den kompetente myndighed i effek
tivt at varetage sine tilsynsopgaver, jf. stk. 1, litra c). 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B
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6. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder for at fastlægge standardformularer, -modeller og -procedurer for 
videregivelse af oplysninger, jf. stk. 5, første afsnit, litra a). 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

AFDELING 2 

Betingelser for udøvelse af virksomhed 

Artikel 30 

▼M4 
Artikel 13-14b finder tilsvarende anvendelse på investeringsselskaber, 
der ikke har udpeget et administrationsselskab i henhold til dette direk
tiv. 

▼B 
Ved anvendelsen af de i stk. 1 omhandlede artikler skal udtrykket 
»administrationsselskab« forstås som »investeringsselskab«. 

Investeringsselskaber skal kun administrere aktiver fra deres egen porte
følje og skal under ingen omstændigheder modtage et mandat til at 
administrere aktiver på vegne af tredjemand. 

Artikel 31 

Hvert investeringsselskabs hjemland udarbejder tilsynsregler, som til 
enhver tid skal efterleves af investeringsselskaber, der ikke har 
udpeget et administrationsselskab, der er godkendt i henhold til dette 
direktiv. 

De kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjemland kræver 
således, under hensyntagen til karakteren af investeringsselskabet, blandt 
andet, at selskabet har en sund administrativ og regnskabsmæssig prak
sis, kontrol- og sikringsforanstaltninger på edb-området samt fyldestgø
rende interne kontrolprocedurer, herunder navnlig regler for de ansattes 
personlige transaktioner eller for besiddelse eller administration af inve
steringer i finansielle instrumenter med henblik på investering af start
kapital, og som mindst sikrer, at enhver transaktion, der implicerer 
selskabet, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, implicerede 
parter, art samt tid og sted for gennemførelsen, og at aktiver i investe
ringsselskabet investeres i overensstemmelse med vedtægterne og 
gældende ret. 

▼M4 __________ 

▼M1
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KAPITEL VI 

FUSIONER AF INVESTERINGSINSTITUTTER 

AFDELING 1 

Princip, tilladelse og godkendelse 

Artikel 37 

Med henblik på dette kapitel omfatter et investeringsinstitut også inve
steringsafdelinger heraf. 

Artikel 38 

1. På de i dette kapitel fastsatte betingelser og uanset hvordan inve
steringsinstitutterne er oprettet, jf. artikel 1, stk. 3, tillader medlems
staterne grænseoverskridende fusioner og nationale fusioner som defi
neret i artikel 2, stk. 1, litra q) og r), i henhold til en eller flere af 
fusionsteknikkerne foreskrevet i artikel 2, stk. 1, litra p). 

2. Fusionsteknikkerne, der benyttes ved grænseoverskridende 
fusioner som defineret i artikel 2, stk. 1, litra q), skal være i overens
stemmelse med lovgivningen i det ophørende investeringsinstituts hjem
land. 

Fusionsteknikkerne, der benyttes ved nationale fusioner som defineret i 
artikel 2, stk. 1, litra r), skal kunne anvendes i henhold til lovgivningen 
i den medlemsstat, hvor investeringsinstituttet er etableret. 

Artikel 39 

1. Fusioner må først gennemføres efter forudgående tilladelse fra de 
kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts hjemland. 

2. Det ophørende investeringsinstitut forelægger de kompetente 
myndigheder i sit hjemland følgende oplysninger: 

a) et fælles udkast til fusionsplan som godkendt af det ophørende og 
det fortsættende investeringsinstitut 

b) en ajourført udgave af det fortsættende investeringsinstituts prospekt 
og den i artikel 78 nævnte centrale investorinformation, såfremt 
investeringsinstituttet er etableret i en anden medlemsstat 

c) en erklæring udstedt af både det ophørende og det fortsættende 
investeringsinstituts depositarer, hvori de bekræfter, at de i henhold 
til artikel 41 har kontrolleret oplysningerne, der er fastsat i artikel 40, 
stk. 1, litra a), f) og g), med dette direktivs krav, og at de har 
kontrolleret deres respektive investeringsinstitutters fondsbestem
melser og vedtægter, og 

d) de oplysninger om den påtænkte fusion, som det ophørende og det 
fortsættende investeringsinstitut agter at udlevere til sine respektive 
deltagere. 

▼B
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Denne information skal udleveres på en sådan måde, at det er muligt for 
de kompetente myndigheder i både det ophørende og det fortsættende 
investeringsinstituts hjemland at læse den på det eller et af de officielle 
sprog i den medlemsstat eller disse medlemsstater eller på et sprog, som 
er godkendt af disse kompetente myndigheder. 

3. Når ansøgningen er komplet skal de kompetente myndigheder i 
det ophørende investeringsinstituts hjemland straks videregive kopier af 
den information, der henvises til i stk. 2, til de kompetente myndigheder 
i det fortsættende investeringsinstituts hjemland. De kompetente 
myndigheder i det ophørende og det fortsættende investeringsinstituts 
hjemland undersøger hver især de potentielle konsekvenser af den 
påtænkte fusion for det ophørende og det fortsættende investeringsinsti
tuts deltagere for at vurdere, om der udleveres passende oplysninger til 
deltagerne. 

Hvis de kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts 
hjemland finder det nødvendigt, kan de forlange en skriftlig præcisering 
af oplysningerne til deltagerne i det ophørende investeringsinstitut. 

Hvis de kompetente myndigheder i det fortsættende investeringsinstituts 
hjemland finder det nødvendigt, kan de skriftligt og senest 15 arbejds
dage efter modtagelsen af kopierne af de fuldstændige oplysninger, der 
henvises til i stk. 2, forlange, at oplysningerne til deltagerne i det fort
sættende investeringsinstitut ændres af det fortsættende investeringsinsti
tut. 

I dette tilfælde sender de kompetente myndigheder i det forsættende 
investeringsinstitut en indikation af deres utilfredshed til de kompetente 
myndigheder i det ophørende investeringsinstituts hjemland. De under
retter de kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts 
hjemland, hvorvidt de er tilfredse med de ændrede oplysninger, der skal 
udleveres til deltagerne i det fortsættende investeringsinstitut, inden for 
20 arbejdsdage efter at være blevet informeret om det. 

4. De kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts 
hjemland godkender den påtænkte fusion, hvis følgende betingelser er 
opfyldt: 

a) den påtænkte fusion overholder samtlige betingelser i artikel 39-42 

b) det fortsættende investeringsinstitut har i overensstemmelse med 
artikel 93 anmeldt markedsføringen af sine andele i alle de medlems
stater, hvor det ophørende investeringsinstitut enten er godkendt eller 
har anmeldt markedsføringen af sine andele i overensstemmelse med 
artikel 93, og 

c) de kompetente myndigheder i de ophørende og fortsættende investe
ringsinstitutters hjemlande er tilfredse med de oplysninger, der 
foreslås udleveret til deltagerne, eller også er der under stk. 3, 
fjerde afsnit, ikke modtaget nogen indikation af utilfredshed fra de 
kompetente myndigheder i det fortsættende investeringsinstituts 
hjemland. 

5. Hvis de kompetente myndigheder i det ophørende investerings
instituts hjemland mener, at ansøgningen ikke er komplet, anmoder de 
om yderligere oplysninger senest 10 dage efter modtagelsen af de oplys
ninger, der henvises til i stk. 2. 

▼B
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De kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts hjem
land underretter inden for 20 arbejdsdage efter modtagelsen af de 
komplette oplysninger, jf. stk. 2, det ophørende investeringsinstitut 
om, hvorvidt fusionen er blevet godkendt eller ej. 

De kompetente myndigheder i det ophørende investeringsinstituts hjem
land underretter også de kompetente myndigheder i det fortsættende 
investeringsinstituts hjemland om deres afgørelse. 

6. Medlemsstaterne kan i overensstemmelse med artikel 57, stk. 1, 
andet afsnit, træffe bestemmelse om en undtagelse for artikel 52-55 for 
det fortsættende investeringsinstitut. 

Artikel 40 

1. Medlemsstaterne kræver, at det ophørende og det fortættende inve
steringsinstitut udarbejder en fælles fusionsplan. 

Den fælles fusionsplan skal fastsætte oplysninger om følgende: 

a) fusionens art og de involverede investeringsinstitutter 

b) baggrunden og begrundelsen for den påtænkte fusion 

c) den forventede virkning af den påtænkte fusion for deltagerne i både 
det ophørende og det fortsættende investeringsinstitut 

d) de valgte kriterier til værdiansættelse af aktiver og eventuelt passiver 
på den dato for beregning af ombytningsforholdet, der henvises til 
artikel 47, stk. 1 

e) metoden til beregning af ombytningsforholdet 

f) den planlagte dato for fusionens gennemførelse 

g) de gældende regler henholdsvis for overførsel af aktiver og udveks
ling af andele, og 

h) i tilfælde af en fusion i henhold til artikel 2, stk. 1, litra p), nr. ii), og 
eventuelt artikel 2, stk. 1, litra p), nr. iii), det nyligt oprettede fort
sættende investeringsinstituts fondsbestemmelser eller vedtægter. 

De kompetente myndigheder skal ikke kræve, at yderligere oplysninger 
medtages i den fælles fusionsplan. 

2. Det ophørende og det fortsættende investeringsinstitut kan beslutte 
at medtage andre oplysninger i den fælles fusionsplan. 

AFDELING 2 

Tredjepartskontrol, information til deltagerne og andre rettigheder for 
deltagerne 

Artikel 41 

Medlemsstaterne forlanger, at det ophørende og det fortsættende inve
steringsinstituts depositarer kontrollerer de oplysninger, der er fastsat i 
artikel 40, stk. 1, litra a), f) og g), med dette direktivs krav og fonds
bestemmelserne eller vedtægterne for deres respektive investeringsinsti
tutter. 

▼B
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Artikel 42 

1. Lovgivningen i de fortsættende investeringsinstitutters hjemland 
skal enten delegere en depositar eller en uafhængig revisor, der er 
godkendt i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Rådets 
direktiv 2006/43/EF af 17. maj 2006 om lovpligtig revision af årsregn
skaber og konsoliderede regnskaber ( 1 ), til at validere følgende: 

a) de valgte kriterier til værdiansættelse af aktiver og eventuelt passiver 
på den dato for beregning af ombytningsforholdet, der henvises til 
artikel 47, stk. 1 

b) eventuelt det kontante beløb pr. andel, og 

c) metoden til beregning af ombytningsforholdet såvel som det faktiske 
ombytningsforhold fastsat på datoen for beregningen af dette forhold 
i overensstemmelse med artikel 47, stk. 1. 

2. Det ophørende eller det fortsættende investeringsinstituts lovplig
tige revisorer betragtes som uafhængige revisorer med henblik på stk. 1. 

3. Der udleveres efter anmodning en gratis kopi af den uafhængige 
revisors — eller i givet fald depositarens — rapport til deltagerne i både 
det ophørende og det fortsættende investeringsinstitut og til deres 
respektive kompetente myndigheder. 

Artikel 43 

1. Medlemsstaterne kræver, at det/de ophørende og forsættende inve
steringsinstitut(ter) sender deres respektive deltagere tilstrækkelige og 
nøjagtige oplysninger, således at disse på et kvalificeret grundlag kan 
vurdere den påtænkte fusions konsekvenser for deres investering. 

2. Disse oplysninger udleveres først til både det ophørende og det 
fortsættende investeringsinstituts deltagere, efter at de kompetente 
myndigheder i det ophørende investeringsinstituts hjemland har 
godkendt den påtænkte fusion i overensstemmelse med artikel 39. 

De udleveres mindst 30 dage før den sidste frist for anmodning om 
tilbagekøb eller indløsning eller eventuelt konvertering uden yderligere 
omkostninger, jf. artikel 45, stk. 1. 

3. De oplysninger, der udleveres til det ophørende og det fortsæt
tende investeringsinstituts deltagere, skal omfatte relevante og nøjagtige 
oplysninger om den påtænkte fusion, således at de på et kvalificeret 
grundlag kan tage stilling til fusionens potentielle konsekvenser for 
deres investering og udøve deres rettigheder i henhold til artikel 44 
og 45. 

Der udleveres følgende oplysninger: 

a) baggrunden og begrundelsen for den påtænkte fusion 

▼B 

( 1 ) EUT L 157 af 9.6.2006, s. 87.
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b) fusionens potentielle følger for deltagerne, herunder, men ikke kun, 
eventuelle væsentlige forskelle i henseende til investeringspolitik og 
investeringsstrategi, omkostninger, det forventede resultat, periodiske 
beretninger, en eventuel udvanding af investeringsinstituttets resul
tater og hvor det er relevant en tydelig advarsel til investorerne om, 
at fusionen kan medføre ændringer i deres skattemæssige behandling 

c) de specifikke rettigheder, som deltagerne måtte have i relation til den 
påtænkte fusion, herunder, men ikke kun, retten til at modtage 
supplerende oplysninger, retten til at erhverve en kopi af den 
uafhængige revisors eller depositars beretning og retten til at 
anmode om tilbagekøb eller indløsning eller eventuelt konvertering 
af andele uden beregning som omhandlet i artikel 45, stk. 1, samt 
sidste frist for at udøve denne rettighed 

d) relevante proceduremæssige oplysninger og oplysninger om den 
planlagte dato for fusionens gennemførelse, og 

e) en kopi af den i artikel 78 omhandlede centrale investorinformation 
fra det fortsættende investeringsinstitut. 

4. Hvis det ophørende eller det fortsættende investeringsinstitut har 
indgivet anmeldelse i overensstemmelse med artikel 93, udleveres de i 
stk. 3 nævnte oplysninger på det officielle sprog eller på et af de 
officielle sprog i det relevante investeringsinstituts værtsland eller på 
et sprog, der er godkendt af dets kompetente myndigheder. Det inve
steringsinstitut, der er forpligtet til at udlevere oplysningerne, er 
ansvarlig for oversættelsen heraf. Denne oversættelse skal på troværdig 
vis afspejle det originale indhold. 

▼M1 
5. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til yderligere 
specificering af de i stk. 1 og 3 nævnte oplysningers indhold og form og 
den måde, hvorpå de skal udleveres. 

__________ 

6. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge betingelserne for anvendelse af de 
delegerede retsakter, som Kommissionen vedtager vedrørende de i 
denne artikels stk. 1 og 3 nævnte oplysningers indhold og form og 
den måde, hvorpå de skal udleveres. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 44 

Når der i henhold til medlemsstaternes nationale lovgivning stilles krav om, 
at fusioner mellem investeringsinstitutter skal godkendes af deltagerne, 
sikrer medlemsstaterne, at der til denne godkendelse højst kræves 75 % 
af de stemmer, der faktisk afgives af de fremmødte eller repræsenterede 
deltagere på generalforsamlingen. 

▼B
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Stk. 1 finder anvendelse, medmindre andet gælder i henhold til natio
nale regler vedrørende antallet af fremmødte stemmeberettigede. 
Medlemsstaterne pålægger hverken strengere regler vedrørende antallet 
af fremmødte stemmeberettigede for grænseoverskridende fusioner end 
for nationale fusioner eller vedrørende antallet af fremmødte stemmebe
rettigede for fusioner af investeringsinstitutter end for fusioner for 
selskaber. 

Artikel 45 

1. Medlemsstaterne foreskriver i deres lovgivning, at deltagere i både 
det ophørende og det fortsættende investeringsinstitut har ret til, uden 
yderligere beregning end det beløb, fonden tilbageholder til afholdelse 
af omkostningerne i forbindelse med desinvestering, at anmode om 
tilbagekøb eller indløsning af deres andele eller, hvis det er muligt, til 
at konvertere dem til andele i et andet investeringsinstitut med en 
tilsvarende investeringspolitik, og som administreres af det samme 
administrationsselskab eller af et andet administrationsselskab, som 
administrationsselskabet er forbundet med gennem fælles administration 
eller kontrol eller gennem en væsentlig direkte eller indirekte deltagelse. 
Denne rettighed træder i kraft fra det tidspunkt, hvor deltagerne i det 
ophørende investeringsinstitut og deltagerne i det fortsættende investe
ringsinstitut er blevet underrettet om den påtænkte fusion i overensstem
melse med artikel 43, og ophører med at gælde fem arbejdsdage inden 
datoen for beregningen af ombytningsforholdet, der henvises til i 
artikel 47, stk. 1. 

2. I forbindelse med fusioner mellem investeringsinstitutter kan 
medlemsstaterne uanset stk. 1, og uanset artikel 84, stk. 1, give de 
kompetente myndigheder ret til at forlange eller tillade en midlertidig 
udsættelse af tegningen, tilbagekøbet eller indløsningen af andele, 
forudsat at udsættelsen er begrundet i hensynet til beskyttelse af 
deltagerne. 

AFDELING 3 

Omkostninger og ikrafttræden 

Artikel 46 

Medmindre investeringsinstitutter ikke har udpeget et administrations
selskab, sikrer medlemsstaterne, at eventuelle juridiske omkostninger, 
konsulentomkostninger og administrative omkostninger forbundet med 
forberedelsen og gennemførelsen af fusionen ikke påføres det ophørende 
eller det fortsættende investeringsinstitut eller nogen af deres deltagere. 

Artikel 47 

1. Med hensyn til nationale fusioner fastsættes datoen for, hvornår 
fusionen træder i kraft såvel som datoen for beregning af ombytnings
forholdet fra andele i det ophørende investeringsinstitut til andele i det 
fortsættende investeringsinstitut og eventuelt for fastsættelse af netto
værdien for kontante beløb i henhold til lovgivningen i medlemssta
terne. 

For grænseoverskridende fusioner fastsættes datoerne i henhold til 
lovgivningen i det fortsættende investeringsinstituts hjemland. Medlems
staterne sikrer, at disse datoer, hvor det er relevant, fastsættes efter 
godkendelse af fusioner af deltagerne i det fortsættende investerings
institut eller det ophørende investeringsinstitut. 

▼B
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2. Oplysninger om fusionens ikrafttræden offentliggøres ad alle 
passende kanaler i overensstemmelse med lovgivningen i det fortsæt
tende investeringsinstituts hjemland og meddeles de kompetente 
myndigheder i det fortsættende og ophørende investeringsinstituts hjem
lande. 

3. En fusion, der er trådt i kraft i overensstemmelse med stk. 1, kan 
ikke erklæres ugyldig. 

Artikel 48 

1. En fusion, der er gennemført i overensstemmelse med artikel 2, 
stk. 1, litra p), nr. i), skal have følgende konsekvenser: 

a) alle aktiver og passiver tilhørende det/de ophørende investeringsinsti
tut(ter) overdrages til det fortsættende investeringsinstitut eller even
tuelt til det fortsættende investeringsinstituts depositar 

b) det ophørende investeringsinstituts deltagere bliver deltagere i det 
fortsættende investeringsinstitut, og, såfremt det er relevant, er de 
berettiget til en kontant betaling, der ikke overstiger 10 % af netto
værdien af deres andele i det ophørende investeringsinstitut, og 

c) det ophørende investeringsinstitut ophører med at eksistere den dag, 
hvor fusionen gennemføres. 

2. En fusion, der gennemføres i overensstemmelse med artikel 2, stk. 
1, litra p), nr. ii), har følgende konsekvenser: 

a) alle aktiver og passiver tilhørende det ophørende investeringsinstitut 
overdrages til det nyligt oprettede fortsættende investeringsinstitut 
eller eventuelt til det fortsættende investeringsinstituts depositar 

b) det ophørende investeringsinstituts deltagere bliver deltagere i det 
nyligt oprettede fortsættende investeringsinstitut, og, såfremt det er 
relevant, er de berettiget til en kontant betaling, der ikke overstiger 
10 % af nettoværdien af deres andele i det ophørende investerings
institut, og 

c) det ophørende investeringsinstitut ophører med at eksistere den dag, 
hvor fusionen gennemføres. 

3. En fusion, der gennemføres i overensstemmelse med artikel 2, stk. 
1, litra p), nr. iii), har følgende konsekvenser: 

a) det ophørende investeringsinstituts nettoaktiver overdrages til det 
fortsættende investeringsinstitut eller eventuelt til det fortsættende 
investeringsinstituts depositar 

b) det ophørende investeringsinstituts deltagere bliver deltagere i det 
fortsættende investeringsinstitut, og 

c) det ophørende investeringsinstitut fortsætter med at eksistere, indtil 
passiverne er indfriet. 

▼B
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4. Medlemsstaterne skal fastsætte en procedure, i henhold til hvilken 
det fortsættende investeringsinstituts administrationsselskab bekræfter 
over for det fortsættende investeringsselskabs depositar, at overførslen 
af aktiver og eventuelt af passiver er fuldført. Hvis det fortsættende 
investeringsinstitut ikke har udpeget et administrationsselskab, giver 
det den bekræftelse til det fortsættende investeringsinstituts depositar. 

KAPITEL VII 

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL INVESTERINGSINSTITUTTERS 
INVESTERINGSPOLITIK 

Artikel 49 

Består investeringsinstitutter af flere investeringsafdelinger, betragtes 
hver afdeling som et separat investeringsinstitut i henhold til dette kapi
tel. 

Artikel 50 

1. Et investeringsinstituts portefølje består af en eller flere af 
følgende: 

a) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der har fået adgang til 
eller handles på et reguleret marked som defineret i artikel 4, stk. 1, 
nr. 14), i direktiv 2004/39/EF 

b) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der handles på et andet 
marked i en medlemsstat, såfremt dette er reguleret, regelmæssigt 
arbejdende, anerkendt og offentligt 

c) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er optaget til officiel 
notering på en fondsbørs i et tredjeland, eller som handles på et 
andet reguleret marked i et tredjeland, som er regelmæssigt arbej
dende, anerkendt og offentligt, såfremt valget af en sådan børs eller 
et sådant marked er godkendt af de kompetente myndigheder eller 
fastsat i loven eller fondsbestemmelserne eller i investeringsselska
bets vedtægter 

d) nyemitterede værdipapirer, såfremt: 

i) der i emissionsbetingelserne gives tilsagn om, at der vil blive 
fremsat en begæring om optagelse til officiel notering på en 
fondsbørs eller på et andet reguleret marked, som er regelmæssigt 
arbejdende, anerkendt og offentligt, og såfremt valget af en sådan 
børs eller et sådant marked er tiltrådt af de kompetente myndig
heder eller fastsat i loven eller fondsbestemmelserne eller i inve
steringsselskabets vedtægter, og 

ii) der opnås tilladelse til den i nr. i) nævnte optagelse til notering 
senest et år efter emissionen 

▼B
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e) andele i investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette 
direktiv, eller andre institutter for kollektiv investering som defineret 
i artikel 1, stk. 2, litra a) og b), uanset om de er etableret i en 
medlemsstat eller ej, forudsat at: 

i) sådanne andre institutter for kollektiv investering er godkendt 
efter regler, der fastsætter, at de er underkastet et tilsyn, som 
de kompetente myndigheder i investeringsinstitutternes hjem
lande anser for at svare til det tilsyn, der er fastsat i fællesskabs
retten, og forudsat at samarbejdet mellem myndighederne er 
tilstrækkeligt sikret 

ii) beskyttelsen af deltagerne i de andre institutter for kollektiv 
investering svarer til beskyttelsen af deltagerne i et investerings
institut, og især at bestemmelserne om særskilt forvaltning af 
aktiver, låntagning, långivning og handel med værdipapirer og 
pengemarkedsinstrumenter uden dækning opfylder kravene i 
dette direktiv 

iii) der i en halvårlig og årlig rapport aflægges beretning om aktivi
teterne i de andre institutter for kollektiv investering, sådan at der 
kan foretages en vurdering af aktiver og passiver, indtægter og 
transaktioner i den pågældende periode, og 

iv) såvel et investeringsinstitut som et andet institut for kollektiv 
investering, i hvilke der er planer om at købe andele, i 
henhold til egne fondsbestemmelser eller vedtægter ikke har ret 
til at investere mere end 10 % af sine aktiver i andele i andre 
investeringsinstitutter eller andre institutter for kollektiv investe
ring 

f) indskud i kreditinstitutter, der skal tilbagebetales på anfordring eller 
kan trækkes tilbage og forfalder inden for højst 12 måneder, hvis 
kreditinstituttet har sit vedtægtsmæssige hjemsted i en medlemsstat, 
eller hvis kreditinstituttet har sit vedtægtsmæssige hjemsted i et tred
jeland og er underkastet tilsynsregler, som de kompetente myndig
heder i investeringsinstitutternes hjemlande anser for at svare til 
reglerne i fællesskabsretten 

g) finansielle afledte instrumenter, herunder tilsvarende instrumenter, 
der afregnes kontant, og som handles på et reguleret marked som 
nævnt i litra a), b) og c) eller finansielle afledte instrumenter, der 
handles over-the-counter (OTC-derivater), forudsat at: 

i) det, der er underliggende i forhold til det afledte instrument, 
består af instrumenter, der er omfattet af dette stykke, finansielle 
indekser, rentesatser, valutakurser eller valutaer, som investe
ringsinstituttet kan investere i ifølge sine investeringsmålsæt
ninger som angivet i fondsbestemmelserne eller vedtægterne 

ii) modparterne i OTC-derivattransaktionerne er institutioner, der er 
underkastet tilsyn og tilhører de kategorier, som de kompetente 
myndigheder i investeringsinstituttets hjemland har godkendt, og 

▼B
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iii) OTC-derivaterne kan værdiansættes dagligt på en pålidelig og 
verificerbar måde og til enhver tid kan sælges, realiseres eller 
afvikles ved en udligningstransaktion til en rimelig værdi på 
investeringsinstituttets initiativ, eller 

h) andre pengemarkedsinstrumenter end dem, der handles på et regu
leret marked, og som falder ind under artikel 2, stk. 1, litra o), hvis 
emissionen eller emittenten af sådanne instrumenter selv er reguleret 
med henblik på at beskytte investorer og opsparing, forudsat de er: 

i) udstedt eller garanteret af en central, regional eller lokal 
myndighed i en medlemsstat, en medlemsstats centralbank, 
Den Europæiske Centralbank, Fællesskabet eller Den Europæ
iske Investeringsbank, et tredjeland eller, hvis der er tale om 
en forbundsstat, af en af dennes delstater, eller af en international 
institution af offentlig karakter, som en eller flere medlemsstater 
deltager i 

ii) udstedt af et foretagende, hvis værdipapirer handles på regule
rede markeder som nævnt i litra a, b) eller c) 

iii) udstedt eller garanteret af et foretagende, der er underkastet 
tilsyn efter de i fællesskabsreglerne fastlagte kriterier, eller af 
foretagender, der er underkastet og følger tilsynsregler, som de 
kompetente myndigheder anser for at være mindst lige så strenge 
som fællesskabsreglerne, eller 

iv) udstedt af en anden emittent, der tilhører de kategorier, der er 
godkendt af de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
hjemland, forudsat at investering i sådanne instrumenter er 
omfattet af en investorbeskyttelse, der svarer til den, der er 
nævnt i nr. i), ii) eller iii), og forudsat at emittenten er et selskab, 
hvis kapital og reserver er på mindst 10 000 000 EUR, og som 
forelægger og offentliggør sit årsregnskab i overensstemmelse 
med Rådets fjerde direktiv 78/660/EØF af 25. juli 1978 på 
grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3, litra g), om årsregn
skaberne for visse selskabsformer ( 1 ), er en enhed, der i en 
gruppe af selskaber bestående af et eller flere børsnoterede 
selskaber varetager finansieringen af gruppen, eller er en 
enhed, der varetager finansieringen af securitiseringsinstrumen
ter, der er omfattet af en likviditetslinje i en bank. 

2. Et investeringsinstitut skal dog ikke: 

a) investere mere end højst 10 % af sine aktiver i andre værdipapirer 
eller pengemarkedsinstrumenter end de i stk. 1 nævnte, eller 

b) erhverve ædle metaller eller certifikater for disse. 

Investeringsinstitutter kan accessorisk besidde likvide midler. 

3. Et investeringsselskab kan erhverve løsøre eller fast ejendom, som 
er absolut påkrævet for den direkte udøvelse af dets virksomhed. 

▼B 

( 1 ) EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11.
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4. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere bestemmelserne om, hvilke kategorier af 
aktiver investeringsselskaber kan investere i i henhold til denne artikel 
og til de delegerede retsakter, som Kommissionen vedtager vedrørende 
disse bestemmelser. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼M5 

Artikel 50a 

Hvis administrationsselskaber for investeringsinstitutter eller internt 
administrerede investeringsinstitutter eksponeres mod en securitisering, 
der ikke længere opfylder kravene i Europa-Parlamentets og Rådets 
forordning (EU) 2017/2402 ( 1 ), skal de handle i investorernes interesse 
i det relevante investeringsinstitut og om nødvendigt træffe korrigerende 
foranstaltninger. 

▼B 

Artikel 51 

▼M3 
1. Et administrationsselskab eller et investeringsselskab anvender en 
risikostyringsproces, der giver det mulighed for til enhver tid at over
våge og måle risikoen ved positionerne og deres bidrag til et investe
ringsinstituts porteføljes samlede risikoprofil. Særlig forlader det sig 
ikke udelukkende eller mekanisk på kreditvurderinger udstedt af kredit
vurderingsbureauer som defineret i artikel 3, stk. 1, litra b), i Europa- 
Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 
2009 om kreditvurderingsbureauer ( 2 ) ved vurderingen af kreditværdig
heden af investeringsinstituttets aktiver. 

▼B 
Det anvender en proces, der giver mulighed for at foretage en nøjagtig 
og uafhængig vurdering af værdien af OTC-derivaterne. 

Det holder regelmæssigt de kompetente myndigheder i dets hjemland 
underrettet om de afledte instrumenters art, de underliggende risici, de 
kvantitative begrænsninger samt de metoder, der vælges til risikovurde
ring for transaktioner i afledte instrumenter, for hvert af de investerings
institutter, det administrerer. 

▼M1 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 
2017 om en generel ramme for securitisering og om oprettelse af en specifik 
ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om ændring 
af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 
1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L 347 af 28.12.2017, s. 35). 

( 2 ) EUT L 302 af 17.11.2009, s. 1.
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Kompetente myndigheder sikrer, at alle oplysninger, der modtages i 
henhold til tredje afsnit, og som indsamles for alle de administrations- 
og investeringsselskaber, de fører tilsyn med, er tilgængelige for ESMA i 
overensstemmelse med artikel 35 i forordning (EU) nr. 1095/2010 og Det 
Europæiske Udvalg for Systemiske Risici (»ESRB«), der er nedsat ved 
Europa-parlamentets og Rådets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 
24. november 2010 om makrotilsyn på EU-plan med det finansielle 
system og om oprettelse af et europæisk udvalg for systemiske risici ( 1 ) 
i overensstemmelse med artikel 15 i nævnte forordning med henblik på 
overvågning af systemiske risici på EU-niveau. 

▼B 
2. Medlemsstaterne kan på de vilkår og med de begrænsninger, som 
de fastsætter, tillade investeringsinstitutterne at gøre brug af sådan 
teknik og sådanne hjælpemidler, som angår transaktioner i værdipapirer 
og pengemarkedsinstrumenter, såfremt denne teknik og disse hjælpe
midler benyttes med henblik på en effektiv forvaltning af porteføljen. 

Hvis disse transaktioner angår anvendelse af afledte instrumenter, skal 
de nævnte betingelser og begrænsninger overholde bestemmelserne i 
dette direktiv. 

Disse transaktioner skal under ingen omstændigheder medføre, at inve
steringsinstituttet fraviger sine investeringsmålsætninger som angivet i 
fondsbestemmelserne, vedtægter eller prospektet. 

3. Et investeringsinstitut sørger for, at den globale risikoudsættelse i 
forbindelse med afledte instrumenter ikke overstiger den samlede netto
værdi af dets portefølje. 

Risikoen beregnes under hensyn til de underliggende aktivers aktuelle 
værdi, modpartsrisikoen, fremtidige bevægelser på markedet og den tid, 
der er til rådighed til at realisere positionerne. Denne bestemmelse 
gælder også tredje og fjerde afsnit. 

Et investeringsinstitut kan som led i sin investeringspolitik og inden for 
de grænser, der er fastsat i artikel 52, stk. 5, investere i finansielle 
afledte instrumenter, såfremt risikoen for de underliggende aktiver 
ikke samlet overstiger de investeringsgrænser, der er fastsat i artikel 52. 
Når et investeringsinstitut investerer i finansielle afledte instrumenter, 
der er baseret på et indeks, kan medlemsstaterne tillade, at disse inve
steringer ikke skal samles med henblik på grænserne i artikel 52. 

Hvis værdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter omfatter et afledt 
instrument, tages der hensyn til det afledte instrument ved overholdelsen 
af kravene i denne artikel. 

▼M3 
3a. De kompetente myndigheder overvåger under hensyntagen til 
arten, omfanget og kompleksiteten af investeringsinstitutternes aktivite
ter, om administrationsselskabernes eller investeringsselskabernes kredit
vurderingsprocesser er tilstrækkelige, vurderer anvendelsen af henvis
ninger til kreditvurderinger, som omhandlet i stk. 1, første afsnit, i 
investeringsinstitutternes investeringspolitik og tilskynder, hvis det er 
hensigtsmæssigt, til, at virkningerne af sådanne henvisninger afbødes 
for at reducere en udelukkende og mekanisk afhængighed af sådanne 
kreditvurderinger. 

▼M1 

( 1 ) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1.
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4. Uden at det berører artikel 116, vedtager Kommissionen ved hjælp 
af delegerede retsakter ►M4 i overensstemmelse med artikel 112a ◄, 
foranstaltninger, der fastsætter følgende: 

▼M3 
a) kriterier for vurdering af tilstrækkeligheden af den risikostyringspro

ces, der anvendes af administrationsselskabet eller investeringssel
skabet, jf. stk. 1, første afsnit, 

▼M1 
b) detaljerede regler om den nøjagtige og uafhængige vurdering af 

værdien af de afledte OTC-instrumenter, og 

c) detaljerede regler om indholdet af og proceduren, der skal følges, i 
forbindelse med underretningen af de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets hjemland om de oplysninger, der er 
omhandlet i stk. 1, tredje afsnit. 

▼M3 
De i første afsnit, litra a), omhandlede kriterier skal sikre, at admini
strationsselskabet eller investeringsselskabet forhindres i udelukkende 
eller mekanisk at forlade sig på kreditvurderinger, som omhandlet i 
stk. 1, første afsnit, ved vurderingen af kreditværdigheden af investe
ringsinstituttets aktiver. 

▼M1 
5. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge betingelserne for anvendelse af de 
delegerede retsakter, som Kommissionen vedtager vedrørende de i stk. 4 
omhandlede kriterier og regler. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 52 

1. Et investeringsinstitut investerer højst: 

a) 5 % af sine aktiver i værdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, 
der er udstedt af samme emittent, eller 

b) 20 % af sine aktiver i indskud hos den samme enhed. 

Risikoen for investeringsinstituttets modpart i forbindelse med OTC- 
derivattransaktioner skal ikke overstige: 

a) 10 % af dets aktiver, hvis modparten er et kreditinstitut som 
omhandlet i artikel 50, stk. 1, litra f), eller 

b) 5 % af dets aktiver i øvrige tilfælde. 

▼M1
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2. Medlemsstaterne kan forhøje den i stk. 1, første afsnit, nævnte 
grænse på 5 % til højst 10 %. I disse tilfælde må den samlede værdi 
af sådanne værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som instituttet 
ligger inde med, hvor et investeringsinstitut investerer i værdipapirer og 
pengemarkedsinstrumenter fra samme udsteder for mere end 5 % af sine 
aktiver, imidlertid ikke overstige 40 % af værdien af instituttets aktiver. 
Denne grænse gælder ikke for indskud i eller OTC-derivattransaktioner 
med finansielle institutioner, der er underkastet tilsyn. 

Uanset de enkelte grænser i stk. 1 kumulerer et investeringsinstitut ikke 
følgende, hvis det resulterer i, at over 20 % af instituttets aktiver inve
steres i en enkelt enhed: 

a) investeringer i værdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter udstedt 
af den pågældende enhed 

b) indskud i den pågældende enhed, eller 

c) risici i forbindelse med OTC-derivattransaktioner med den pågæl
dende enhed. 

3. Medlemsstaterne kan forhøje den i stk. 1, første afsnit, nævnte 
5 %-grænse til højst 35 %, når værdipapirerne eller pengemarkedsinstru
menterne er udstedt eller garanteret af en medlemsstat, af dennes lokale 
offentlige myndigheder, af et tredjeland eller af en international institu
tion af offentlig karakter, som en eller flere medlemsstater deltager i. 

▼M8 
4. Medlemsstaterne kan forhøje den i stk. 1, første afsnit, nævnte 
5 %-grænse til højst 25 % for visse obligationer, hvis obligationerne 
udstedes inden den 8. juli 2022 og opfylder de krav, der er omhandlet 
i dette stykke, der fandt anvendelse på udstedelsesdatoen, eller, hvis 
obligationerne er omfattet af definitionen af dækkede obligationer, i 
artikel 3, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Rådets direktiv (EU) 
2019/2162 ( 1 ). 

▼B 
I tilfælde, hvor et investeringsinstitut investerer mere end 5 % af sine 
aktiver i de i første afsnit nævnte obligationer, som er udstedt af samme 
emittent, må den samlede værdi af denne investering ikke overstige 
80 % af instituttets aktiver. 

▼M8 __________ 

▼B 
5. Der tages ved anvendelsen af den i stk. 2 omhandlede grænse på 
40 % ikke hensyn til de i stk. 3 og 4 omhandlede værdipapirer og 
pengemarkedsinstrumenter. 

▼B 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv (EU) 2019/2162 af 27. november 
2019 om udstedelse af dækkede obligationer, om offentligt tilsyn med 
dækkede obligationer og om ændring af direktiv 2009/65/EF og 2014/59/EU 
(EUT L 328 af 18.12.2019, s. 29).
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De i stk. 1 til 4 fastsatte grænser skal ikke kumuleres, og investeringer, 
der i overensstemmelse med stk. 1 til 4 finder sted i værdipapirer eller 
pengemarkedsinstrumenter udstedt af samme emittent eller i indskud i 
eller afledte instrumenter udstedt af denne emittent, må derfor ikke 
sammenlagt overstige 35 % af investeringsinstitutternes aktiver. 

Selskaber inden for samme koncern anses med henblik på konsoliderede 
regnskaber, som defineret i direktiv 83/349/EØF eller i overensstem
melse med anerkendte internationale regnskabsregler, for at være 
samme emittent ved beregning af de i denne artikel fastsatte grænser. 

Medlemsstaterne kan tillade kumulation af investeringer i værdipapirer 
og pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt af samme koncern, op til 
en grænse på 20 %. 

Artikel 53 

1. Med forbehold af de grænser, der er fastsat i artikel 56, kan 
medlemsstaterne forhøje grænserne i artikel 52 til højst 20 % for inve
stering i aktier eller obligationer, der er udstedt af samme emittent, når 
målet for investeringsinstituttets investeringspolitik efter fondsbestem
melserne eller vedtægterne er at kopiere sammensætningen af et 
bestemt aktie- eller obligationsindeks, der er godkendt af de kompetente 
myndigheder på følgende grundlag: 

a) indeksets sammensætning er tilstrækkeligt diversificeret 

b) indekset repræsenterer en passende benchmark for det marked, som 
det refererer til, og 

c) det offentliggøres på en passende måde. 

2. Medlemsstaterne kan forhøje grænsen i stk. 1 til højst 35 %, når 
det er berettiget på grund af usædvanlige markedsforhold, navnlig på 
regulerede markeder, hvor visse værdipapirer eller pengemarkedsinstru
menter er stærkt dominerende. Investeringer op til denne grænse tillades 
kun for én emittent. 

Artikel 54 

1. Uanset artikel 52 kan medlemsstaterne tillade, at investeringsinsti
tutter i henhold til princippet om risikospredning investerer op til 100 % 
af deres aktiver i forskellige emissioner af værdipapirer og pengemar
kedsinstrumenter, der er udstedt eller garanteret af en medlemsstat, af en 
eller flere af dennes lokale myndigheder, af et tredjeland eller af en 
international institution af offentlig karakter, hvori en eller flere 
medlemsstater deltager. 

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
indrømmer kun denne undtagelse, såfremt de finder, at deltagerne i 
investeringsinstituttet opnår den samme beskyttelse som deltagerne i 
et investeringsinstitut, der overholder grænserne i artikel 52. 

▼B
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Disse investeringsinstitutter skal ligge inde med værdipapirer fra mindst 
seks forskellige emissioner, uden at værdipapirerne fra en og samme 
emission dog må overstige 30 % af investeringsinstituttets samlede akti
ver. 

2. De i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter nævner udtrykkeligt 
i fondsbestemmelserne eller for investeringsselskabers vedkommende i 
vedtægterne de medlemsstater, lokale myndigheder eller internationale 
institutioner af offentlig karakter, som udsteder eller garanterer de 
værdipapirer, hvori de agter at investere mere end 35 % af deres aktiver. 

Disse fondsbestemmelser eller vedtægter skal godkendes af de kompe
tente myndigheder. 

3. De i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter gør i deres 
prospekter og markedsføringsmateriale i en tydelig erklæring 
opmærksom på, at en sådan godkendelse er givet med angivelse af de 
medlemsstater, lokale myndigheder eller internationale institutioner af 
offentlig karakter, i hvis værdipapirer de har investeret eller har til 
hensigt at investere mere end 35 % af deres aktiver. 

Artikel 55 

1. Et investeringsinstitut kan erhverve andele i investeringsinstitutter 
eller andre institutter for kollektiv investering, der er nævnt i artikel 50, 
stk. 1, litra e), forudsat at højst 10 % af dets aktiver investeres i andele i 
et og samme investeringsinstitut eller andet institut for kollektiv inve
stering. Medlemsstaterne kan forhøje denne grænse til højst 20 %. 

2. Investeringer i andele i andre institutter for kollektiv investering 
end investeringsinstitutter skal samlet ikke overstige 30 % af investe
ringsinstituttets aktiver. 

Medlemsstaterne kan, når et investeringsinstitut har erhvervet andele i 
andre investeringsinstitutter eller institutter for kollektiv investering, 
bestemme, at de respektive institutters aktiver ikke behøver at blive 
lagt sammen med henblik på de grænser, der er fastlagt i artikel 52. 

3. Hvor et investeringsinstitut investerer i andele i andre investerings
institutter eller institutter for kollektiv investering, der forvaltes direkte 
eller gennem delegation af det samme administrationsselskab eller af et 
andet selskab, som administrationsselskabet er knyttet til gennem fælles 
administration eller kontrol eller gennem en væsentlig direkte eller indi
rekte deltagelse, skal administrationsselskabet eller det andet selskab 
ikke opkræve tegnings- eller indløsningsgebyrer for investeringsinstitut
tets investeringer i andele i de andre investeringsinstitutter eller insti
tutter for kollektiv investering. 

Et investeringsinstitut, der investerer en betydelig del af sine aktiver i 
andre investeringsinstitutter eller institutter for kollektiv investering, 
anfører i sit prospekt de maksimale administrationsgebyrer, der kan 
opkræves af både investeringsinstituttet selv og de andre investerings
institutter eller institutter for kollektiv investering, som det agter at 
investere i. Det angiver i sin årsberetning den højeste andel af admini
strationsgebyrerne, der opkræves af både investeringsinstituttet selv og 
de andre investeringsinstitutter eller institutter for kollektiv investering, 
som det investerer i. 

▼B
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Artikel 56 

1. Et investeringsselskab eller et administrationsselskab må for så 
vidt angår samtlige de investeringsfonde, de administrerer, og som 
henhører under dette direktivs anvendelsesområde, ikke erhverve 
aktier med stemmeret, som giver det mulighed for at udøve en betydelig 
indflydelse på administrationen af en emittent. 

Med henblik på anvendelse af det i første afsnit omhandlede princip 
tager medlemsstaterne indtil nærmere samordning hensyn til de eksiste
rende regler i de øvrige medlemsstaters lovgivning, hvori dette princip 
er defineret. 

2. Et investeringsinstitut må ikke erhverve mere end: 

a) 10 % af aktierne uden stemmeret fra en og samme emittent 

b) 10 % af obligationerne fra en og samme emittent 

c) 25 % af andelene fra et og samme investeringsinstitut eller andet 
institut for kollektiv investering som omhandlet i artikel 1, stk. 2, 
litra a) og b), eller 

d) 10 % af pengemarkedsinstrumenterne fra en og samme emittent. 

De grænser, der er fastsat i litra b), c) og d), kan tilsidesættes på 
erhvervelsestidspunktet, hvis det på det tidspunkt ikke er muligt at 
beregne bruttobeløbet for obligationerne eller pengemarkedsinstrumen
terne eller nettobeløbet for de udstedte værdipapirer. 

3. Medlemsstaterne kan afstå fra at anvende stk. 1 og 2 for så vidt 
angår: 

a) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er udstedt eller 
garanteret af en medlemsstat eller dennes lokale myndigheder 

b) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er udstedt eller 
garanteret af et tredjeland 

c) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som er udstedt af en 
international institution af offentlig karakter, hvori 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 sine aktiver i 
værdipapirer fra emittenter, der er hjemmehørende i det omhandlede 
land, såfremt sådan besiddelse i henhold til det omhandlede lands 
lovgivning udgør investeringsinstituttets eneste mulighed for at inve
stere i værdipapirer fra emittenter i det omhandlede land, eller 

e) et eller flere investeringsselskabers besiddelse af aktier i dattersel
skaber, som udelukkende og kun på investeringsselskabets eller inve
steringsselskabernes vegne udøver administrations-, rådgivnings- 
eller markedsføringsvirksomhed i det land, hvor datterselskabet er 
etableret, for så vidt angår tilbagekøb af andele på deltagernes forlan
gende. 

Undtagelsesbestemmelsen i litra d) i dette stykkes første afsnit finder 
dog kun anvendelse, såfremt selskabet i det pågældende tredjeland i sin 
investeringspolitik overholder de i artikel 52 og 55 samt de i stk. 1 og 2 
i nærværende artikel fastsatte grænser. I tilfælde af overskridelser af de 
ved artikel 52 og 55 fastsatte grænser finder artikel 57 tilsvarende 
anvendelse. 

▼B
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Artikel 57 

1. Investeringsinstitutter er ikke forpligtede til at overholde de i dette 
kapitel fastsatte grænser ved udøvelsen af de tegningsrettigheder, som er 
knyttet til værdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, der indgår i 
aktiverne. 

Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om risikospred
ning tillade nyligt oprettede investeringsinstitutter at afvige fra artikel 52 
til 55 i seks måneder fra godkendelsesdatoen. 

2. Såfremt de i stk. 1 omhandlede grænser overskrides af grunde, 
som investeringsinstituttet ikke har indflydelse på, eller som følge af 
udøvelse af tegningsrettigheder, giver instituttet i sin salgsvirksomhed 
prioritet til en normalisering af forholdene under hensyn til deltagernes 
interesser. 

KAPITEL VIII 

MASTER-FEEDER-STRUKTURER 

AFDELING 1 

Anvendelsesområde og godkendelse 

Artikel 58 

1. Et feeder-institut er et investeringsinstitut eller en investeringsafde
ling heraf, der uanset bestemmelserne i artikel 1, stk. 2, litra a), 
artikel 50, 52 og 55 samt artikel 56, stk. 2, litra c), er blevet godkendt 
til at investere mindst 85 % af sine aktiver i andele i et andet investe
ringsinstitut eller en investeringsafdeling heraf (»master-instituttet«). 

2. Et feeder-institut kan investere op til 15 % af sine aktiver i 
følgende: 

a) likvide midler i overensstemmelse med artikel 50, stk. 2, andet afsnit 

b) finansielle afledte instrumenter, som kun kan anvendes til hedging
formål, i overensstemmelse med artikel 50, stk. 1, litra g), og 
artikel 51, stk. 2 og 3 

c) løsøre og fast ejendom, som er væsentlig for den direkte udøvelse af 
virksomhed, hvis feeder-instituttet er et investeringsselskab. 

For at overholde artikel 51, stk. 3, skal feeder-instituttet beregne sin 
samlede eksponering i finansielle afledte instrumenter ved at kombinere 
sin egen direkte eksponering under første afsnit, litra b), med enten: 

a) master-instituttets faktiske eksponering i finansielle afledte instru
menter i forhold til feeder-instituttets investering i master-instituttet, 
eller 

b) master-instituttets potentielle maksimale samlede eksponering i 
finansielle afledte instrumenter, der er fastsat i master-instituttets 
fondsbestemmelser eller vedtægter i forhold til feeder-instituttets 
investering i master-instituttet. 

▼B
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3. Et master-institut er et investeringsinstitut eller en investerings
afdeling heraf, der: 

a) har mindst et feeder-institut blandt sine deltagere 

b) ikke selv er et feeder-institut, og 

c) der ikke er deltager i et feeder-institut. 

4. Følgende undtagelser finder anvendelse på et master-institut: 

a) hvis et master-institut har mindst to feeder-institutter som deltagere, 
finder artikel 1, stk. 2, litra a), og artikel 3, litra b), ikke anvendelse, 
ved at give master-instituttet mulighed for at tilvejebringe kapital hos 
andre investorer 

b) hvis et master-institut ikke tilvejebringer kapital hos offentligheden i 
en anden medlemsstat end den, hvor det er etableret, men kun har en 
eller flere feeder-institutter i den pågældende medlemsstat, finder 
kapitel XI og artikel 108, stk. 1, andet afsnit, ikke anvendelse. 

Artikel 59 

1. Medlemsstaterne sikrer, at et feeder-instituts investering i et givet 
master-institut, som overstiger den grænse for investeringer i andre 
investeringsinstitutter, der er fastsat i artikel 55, stk. 1, skal forhånds
godkendes af de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland. 

2. Feeder-instituttet underrettes inden for 15 arbejdsdage efter indgi
velsen af en fyldestgørende ansøgning om, hvorvidt de kompetente 
myndigheder har godkendt feeder-instituttets investering i master-insti
tuttet eller ej. 

3. De kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland 
indrømmer godkendelse, hvis feeder-instituttet, dets depositar og 
revisor såvel som master-instituttet opfylder alle betingelserne i dette 
kapitel. For at kontrollere dette forelægger feeder-instituttet følgende 
dokumenter for de kompetente myndigheder i sit hjemland: 

a) feeder-instituttets og master-instituttets fondsbestemmelser eller 
vedtægter 

b) feeder- og master-instituttets prospekt og centrale investorinfor
mation som omhandlet i artikel 78 

c) den i artikel 60, stk. 1, nævnte aftale mellem feeder- og master- 
instituttet eller de interne regler om god forretningsskik 

d) i givet fald de oplysninger, der i henhold til artikel 64, stk. 1, skal 
udleveres til deltagerne 

e) den i artikel 61, stk. 1, nævnte aftale om udveksling af oplysninger 
mellem deres respektive depositarer, hvis master-instituttet og feeder- 
instituttet har forskellige depositarer og 

▼B
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f) den i artikel 62, stk. 1, nævnte aftale om udveksling af oplysninger 
mellem deres respektive revisorer, hvis master-instituttet og feeder- 
instituttet har forskellige revisorer. 

Hvor feeder-instituttet er etableret i en anden medlemsstat end master- 
instituttet, forelægger feeder-instituttet også en erklæring fra de kompe
tente myndigheder i master-instituttets hjemland om, at master-instituttet 
er et investeringsinstitut eller en investeringsafdeling heraf, som 
opfylder betingelserne i artikel 58, stk. 3, litra b) og c). Feeder-instituttet 
forelægger dokumenterne på det officielle sprog eller et af de officielle 
sprog i feeder-instituttets hjemland eller på et sprog, som dette lands 
kompetente myndigheder har godkendt. 

AFDELING 2 

Fælles bestemmelser for feeder- og master-institutter 

Artikel 60 

1. Medlemsstaterne forlanger, at master-instituttet forsyner feeder- 
instituttet med alle de dokumenter og oplysninger, der er nødvendige 
for, at sidstnævnte kan opfylde betingelserne i dette direktiv. Med 
henblik herpå indgår feeder-instituttet en aftale med master-instituttet. 

Feeder-instituttet investerer ikke ud over den grænse, der er fastsat i 
artikel 55, stk. 1, i andele i dette master-institut, før den i første afsnit 
nævnte aftale er trådt i kraft. Denne aftale skal udleveres efter anmod
ning og gratis til alle deltagere. 

Hvis både master- og feeder-instituttet administreres af det samme admi
nistrationsselskab eller administrative organ, kan aftalen erstattes af 
interne regler om god forretningsskik, der sikrer overholdelsen af de 
betingelser, som fastsættes i dette stykke. 

2. Master- og feeder-instituttet tager skridt til at koordinere timingen 
af deres beregning og offentliggørelse af nettoværdien for at undgå 
markedstiming af deres fondes andele for at undgå arbitragemuligheder. 

3. Med forbehold af artikel 84 hvis et master-institut på eget initiativ 
eller efter anmodning fra de kompetente myndigheder midlertidigt 
suspenderer tilbagekøbet, indløsningen eller tegningen af sine andele, 
har alle dets feeder-institutter, uanset betingelserne i artikel 84, stk. 2, 
ret til at suspendere tilbagekøbet, indløsningen eller tegningen af deres 
andele i samme periode som master-instituttet. 

4. Hvis master-instituttet træder i likvidation, gør feeder-instituttet det 
ligeså, medmindre de kompetente myndigheder i dets hjemland godken
der: 

a) at mindst 85 % af feeder-instituttets aktiver investeres i andele i et 
andet master-institut eller 

b) at dets fondsbestemmelser eller vedtægter ændres for at sætte det i 
stand til at konvertere til et investeringsinstitut, der ikke er et feeder- 
institut. 

▼B
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Med forbehold af specifikke nationale bestemmelser om tvangslikvida
tion kan et master-institut først træde i likvidation tidligst tre måneder 
efter, at det har underrettet alle sine deltagere og de kompetente 
myndigheder i feeder-instituttets hjemland om dens bindende beslutning 
om at træde i likvidation. 

5. Hvis et master-institut fusionerer med et andet investeringsinstitut 
eller opsplittes i to eller flere investeringsinstitutter, likvideres feeder- 
instituttet, medmindre de kompetente myndigheder i feeder-instituttets 
hjemland godkender, at feeder-instituttet: 

a) fortsætter som master-instituttets eller et andet investeringsinstituts 
feeder-institut efter fusionen eller opsplitningen af master-instituttet 

b) investerer mindst 85 % af sine aktiver i andele i et andet master- 
institut, der ikke er et resultat af fusionen eller opsplitningen, eller 

c) ændrer sine fondsbestemmelser eller vedtægter med det formål at 
konvertere til et investeringsinstitut, der ikke er et feeder-institut. 

En fusion eller opsplitning af et master-institut får ikke virkning, 
medmindre master-instituttet har forsynet alle sine deltagere og de 
kompetente myndigheder i dets feeder-institutters hjemlande med de i 
artikel 43 nævnte oplysninger eller oplysninger af tilsvarende karakter 
senest 60 dage før den påtænkte gennemførelsesdato. 

Medmindre de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland 
har givet deres godkendelse i henhold til første afsnit, litra a), giver 
master-instituttet feeder-instituttet mulighed for at tilbagekøbe eller 
indløse alle andele i master-instituttet, før fusionen eller opsplitningen 
af master-instituttet får virkning. 

▼M1 
6. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til specifice
ring af følgende: 

▼B 
a) indholdet af den i stk. 1 nævnte aftale eller de interne regler om god 

forretningsskik 

b) de af de i stk. 2 nævnte foranstaltninger, der kan betragtes som 
hensigtsmæssige, og 

c) de procedurer, der gælder for de godkendelser, der kræves i henhold 
til stk. 4 og 5 i tilfælde af en likvidation, fusion eller opsplitning af 
et master-institut. 

▼M1 __________ 

7. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge betingelserne for anvendelse af de 
delegerede retsakter, som Kommissionen vedtager vedrørende den aftale 
de foranstaltninger og de procedurer, der er nævnt i stk. 6. 

▼B
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Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

AFDELING 3 

Depositarer og revisorer 

Artikel 61 

1. Medlemsstaterne forlanger, at hvis master- og feeder-instituttet har 
forskellige depositarer, skal disse depositarer indgå en aftale om udveks
ling af oplysninger for at sikre, at begge depositarer kan opfylde deres 
forpligtelser. 

Feeder-instituttet investerer først i andele i master-instituttet, når den 
pågældende aftale er trådt i kraft. 

Når master-instituttets eller feeder-instituttets depositar overholder de i 
dette kapitel fastsatte krav, anses vedkommende ikke for at have 
tilsidesat nogen regler, der begrænser udbredelsen af oplysninger eller 
regler vedrørende databeskyttelse, når sådanne regler er fastsat i en 
kontrakt eller i en lov eller administrativ bestemmelse. Overholdelse 
påfører ikke depositaren eller en person, som handler på dennes 
vegne, nogen form for ansvar. 

Medlemsstaterne forlanger, at feeder-instituttet eller evt. dets admini
strationsselskab har ansvaret for at sende feeder-instituttets depositar 
alle oplysninger om master-instituttet, der er nødvendige for, at 
feeder-instituttets depositar kan overholde sine forpligtelser. 

2. Master-instituttets depositar underretter øjeblikkeligt de kompe
tente myndigheder i master-instituttets hjemland eller i givet fald admi
nistrationsselskabet og feeder-instituttets depositar om eventuelle uregel
mæssigheder i relation til master-instituttet, som depositaren måtte få 
kendskab til, og som anses at have negative konsekvenser for feeder- 
instituttet. 

▼M1 
3. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til yderligere 
specificering af følgende: 

a) de oplysninger, der skal indgå i den i stk. 1, nævnte aftale, og 

b) de typer af uregelmæssigheder som omhandlet i stk. 2, der anses for 
at have negative konsekvenser for feeder-instituttet. 

4. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på yderligere at fastlægge betingelserne for anven
delse af de delegerede retsakter, som Kommissionen vedtager 
vedrørende den aftale og de foranstaltninger og typer af uregelmæs
sigheder, der er nævnt i stk. 3. 

▼M1
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Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 62 

1. Medlemsstaterne forlanger, at hvis master- og feeder-instituttet har 
forskellige revisorer, skal disse revisorer indgå en aftale om udveksling 
af oplysninger for at sikre, at begge revisorer kan opfylde deres forplig
telser, herunder de foranstaltninger, der er truffet for at opfylde kravene 
i stk. 2. 

Feeder-instituttet investerer først i andele i master-instituttet, når den 
pågældende aftale er trådt i kraft. 

2. I sin revisionsberetning tager feeder-instituttets revisor hensyn til 
revisionsberetningen vedrørende master-instituttet. Hvis feeder-instituttet 
og master-instituttet har forskellige regnskabsår, udarbejder master-insti
tuttets revisor en ad hoc-beretning på afslutningsdatoen for feeder-insti
tuttet. 

Revisoren for feeder-instituttet aflægger især beretning om eventuelle 
uregelmæssigheder som afsløret i revisionsberetningen vedrørende 
master-instituttet og om deres konsekvenser for feeder-instituttet. 

3. Når master-instituttets eller feeder-instituttets revisor overholder de 
i dette kapitel fastsatte krav, anses hverken master-instituttets eller 
feeder-instituttets revisor for at have tilsidesat nogen regler, der 
begrænser udbredelsen af oplysninger eller regler vedrørende databe
skyttelse, når sådanne regler er fastsat i en kontrakt eller i en lov 
eller administrativ bestemmelse. Overholdelse påfører ikke revisoren 
eller en person, som handler på dennes vegne, nogen form for ansvar. 

▼M1 
4. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til specifice
ring af indholdet af den i stk. 1, første afsnit, nævnte aftale. 

▼B 

AFDELING 4 

Obligatoriske oplysninger og markedsføringsmateriale fra feeder- 
instituttet 

Artikel 63 

1. Medlemsstaterne forlanger, at foruden de i skema A i bilag I 
nævnte oplysninger skal feeder-instituttets prospekt indeholde følgende: 

a) en erklæring om, at feeder-instituttet er feeder-institut for et bestemt 
master-institut og i den egenskab til stadighed investerer mindst 
85 % af sine aktiver i andele i dette master-institut 

▼M1
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b) oplysninger om investeringsmålsætning og investeringspolitik, 
herunder risikoprofil, og om, hvorvidt feeder-instituttets og master- 
instituttets resultater er identiske, eller i hvilket omfang og hvorfor 
de afviger fra hinanden, herunder en beskrivelse af investeringer 
foretaget i henhold til artikel 58, stk. 2 

c) en kort beskrivelse af master-instituttet, dets organisation, dets inve
steringsmålsætning og investeringspolitik, herunder dets risikoprofil, 
og hvordan master-instituttets ajourførte prospekt kan rekvireres 

d) et resumé af aftalen indgået mellem feeder-instituttet og master-insti
tuttet eller af de interne regler for god forretningsskik i henhold til 
artikel 60, stk. 1 

e) oplysninger om, hvordan deltagere kan indhente yderligere oplys
ninger om master-instituttet og aftalen indgået mellem feeder-insti
tuttet og master-instituttet i henhold til artikel 60, stk. 1 

f) en beskrivelse af dels alle vederlag og godtgørelser, der skal afholdes 
af feeder-instituttet i kraft af dets investering i andele i master-insti
tuttet, dels de samlede gebyrer for feeder-instituttet og master-insti
tuttet, og 

g) en beskrivelse af de skattemæssige konsekvenser for feeder-instituttet 
af investeringen i master-instituttet. 

2. Foruden oplysningerne i skema B i bilag I skal feeder-instituttets 
årsberetning indeholde en erklæring om feeder-instituttets og master- 
instituttets samlede gebyrer. 

Feeder-instituttets års- og halvårsberetninger angiver, hvordan 
henholdsvis master-instituttets årsberetninger og dets halvårsberetninger 
kan rekvireres. 

3. Foruden det, der kræves i henhold til artikel 74 og 82, indsender 
feeder-instituttet prospektet, den i artikel 78 omhandlede centrale inve
storinformation og eventuelle ændringer heraf samt master-instituttets 
års- og halvårsberetninger til de kompetente myndigheder i sit hjemland. 

4. Et feeder-institut oplyser i al relevant markedsføringsmateriale, at 
det fortsat investerer mindst 85 % af sine aktiver i andele i et sådant 
master-institut. 

5. Feeder-instituttet udleverer efter anmodning og gratis en trykt 
udgave af master-instituttets prospekt og års- og halvårsberetningen til 
investorerne. 

AFDELING 5 

Konvertering af eksisterende investeringsinstitutter til feeder-institutter 
og ændring af master-institutter 

Artikel 64 

1. Medlemsstaterne kræver, at et feeder-institut, der allerede udøver 
virksomhed som investeringsinstitut, herunder virksomhed som feeder- 
institut for et andet master-institut, forsyner sine deltagere med følgende: 

▼B
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a) en erklæring om, at de kompetente myndigheder i investeringsinsti
tuttets hjemland har godkendt feeder-instituttets investering i master- 
instituttet 

b) den i artikel 78 omhandlede centrale investorinformation vedrørende 
feeder- og master-instituttet 

c) oplysninger om den dato, hvor feeder-instituttet vil begynde at inve
stere i master-instituttet, eller, hvis det allerede har investeret heri, 
den dato, hvor dets investeringer vil overskride den grænse, der er 
fastsat i artikel 55, stk. 1, og 

d) en erklæring om, at deltagerne har ret til at forlange tilbagekøb eller 
indløsning af deres andele uden andre omkostninger end det beløb, 
som investeringsinstituttet beholder for at dække desinvesterings
omkostningerne, inden for en frist på 30 dage; denne ret får virkning 
fra det tidspunkt, hvor feeder-instituttet har udleveret de i dette 
stykke nævnte oplysninger. 

Disse oplysninger udleveres senest 30 dage før den i første afsnit, litra 
c), nævnte dato. 

2. I tilfælde af, at feeder-instituttet er blevet anmeldt i overensstem
melse med artikel 93, udleveres de i stk. 1 nævnte oplysninger på det 
officielle sprog eller et af de officielle sprog i feeder-instituttets hjem
land eller på et sprog, som dette lands kompetente myndigheder har 
godkendt. Feeder-instituttet er ansvarligt for oversættelsen. Oversæt
telsen skal på troværdig vis gengive indholdet af de oprindelige oplys
ninger. 

3. Medlemsstaterne sikrer, at feeder-instituttet først investerer i det 
pågældende master-institut ud over den grænse, der gælder efter 
artikel 55, stk. 1, efter udløbet af den periode på 30 dage, der er 
nævnt i stk. 1, andet afsnit. 

▼M1 
4. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til specifice
ring af følgende: 

a) det format og måden hvorpå de i stk. 1 nævnte oplysninger skal 
udleveres, eller 

b) proceduren for værdivurdering og revision af et bidrag i naturalier i 
det tilfælde hvor feeder-instituttet overfører alle eller dele af sine 
aktiver til master-instituttet til gengæld for andele, samt den rolle, 
som feeder-instituttets depositar spiller i den forbindelse. 

5. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af den måde, 
hvorpå oplysninger udleveres kan ESMA udarbejde udkast til gennem
førelsesmæssige tekniske standarder med henblik på at fastlægge betin
gelserne for anvendelse af de delegerede retsakter, som Kommissionen 
vedtager vedrørende formatet, måden, hvorpå oplysningerne udleveres, 
og proceduren, der er nævnt i stk. 4. 

▼B
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Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
nævnte gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

AFDELING 6 

Forpligtelser og kompetente myndigheder 

Artikel 65 

1. Feeder-instituttet fører effektiv kontrol med master-instituttets virk
somhed. I forbindelse med opfyldelsen af denne forpligtelse kan feeder- 
instituttet benytte sig af oplysninger og dokumenter modtaget fra 
master-instituttet eller i givet fald dettes administrationsselskab, depo
sitar og revisor, medmindre der er grund til at betvivle nøjagtigheden 
heraf. 

2. Såfremt feeder-instituttet, dets administrationsselskab eller en 
person, der handler på feeder-instituttets eller dets administrationssel
skabs vegne, modtager salgsgebyr, provision eller pengebeløb i forbin
delse med investeringen i andele i master-instituttet, tilføres salgsgeby
ret, provisionen eller pengebeløbet feeder-instituttets aktiver. 

Artikel 66 

1. Master-instituttet underretter øjeblikkeligt de kompetente myndig
heder i sit hjemland om navnet på hvert af de feeder-institutter, der 
investerer i master-instituttets andele. Hvis master-instituttet og feeder- 
instituttet er etableret i forskellige medlemsstater, underretter de kompe
tente myndigheder i master-instituttets hjemland øjeblikkeligt de kompe
tente myndigheder i feeder-instituttets hjemland om den pågældende 
investering. 

2. Master-instituttet må ikke opkræve tegnings- eller indløsnings
gebyrer for feeder-instituttets investering i andele i master-instituttet 
eller afhændelsen heraf. 

3. Master-instituttet sikrer feeder-instituttet eller i givet fald dets 
administrationsselskab samt de kompetente myndigheder, dets depositar 
og revisor rettidig adgang til alle oplysninger, der kræves i henhold til 
dette direktiv, anden fællesskabslovgivning, gældende national lovgiv
ning, feeder-instituttets fondsbestemmelser eller vedtægter. 

Artikel 67 

1. Hvis master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i samme 
medlemsstat, underretter de kompetente myndigheder øjeblikkeligt 
feeder-instituttet om enhver beslutning, foranstaltning, konstatering af 
tilsidesættelse af bestemmelserne i dette kapitel eller oplysninger, der 
indberettes i henhold til artikel 106, stk. 1, vedrørende master-instituttet 
eller i givet fald dets administrationsselskab, depositar eller revisor. 

▼M1



 

02009L0065 — DA — 02.08.2021 — 008.001 — 68 

2. Hvis master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i forskellige 
medlemsstater, underretter de kompetente myndigheder i master-institut
tets hjemland øjeblikkeligt de kompetente myndigheder i feeder-institut
tets hjemland om enhver beslutning, foranstaltning, konstatering af 
tilsidesættelse af bestemmelserne i dette kapitel eller oplysninger, der 
indberettes i henhold til artikel 106, stk. 1, vedrørende master-instituttet 
eller i givet fald dets administrationsselskab, depositar eller revisor. De 
kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland underretter 
øjeblikkeligt feeder-instituttet herom. 

KAPITEL IX 

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL OPLYSNINGER TIL 
INVESTORER 

AFDELING 1 

Offentliggørelse af prospekt og periodiske beretninger 

Artikel 68 

1. Et investeringsselskab og, for hver af de investeringsfonde det 
administrerer, et administrationsselskab offentliggør følgende: 

a) et prospekt 

b) en årsberetning for hvert regnskabsår, og 

c) en halvårsberetning, der dækker de første seks måneder af regn
skabsåret. 

2. Årsberetningen og halvårsberetningerne offentliggøres inden for 
følgende frister at regne fra slutningen af den periode, som beretningen 
omhandler: 

a) fire måneder for årsberetningen, eller 

b) to måneder for halvårsberetningen. 

Artikel 69 

1. Prospektet skal indeholde de oplysninger, der er nødvendige for, at 
investorerne kan danne sig et pålideligt skøn over den investering, der 
tilbydes dem, og især de dermed forbundne risici. 

Prospektet skal, uanset hvilket instrument der investeres i, indeholde en 
klar og letforståelig redegørelse for fondens risikoprofil. 

▼M4 
Prospektet skal indeholde enten: 

a) oplysninger om den ajourførte aflønningspolitik, herunder, men ikke 
begrænset til, en beskrivelse af, hvordan løn og goder beregnes, 
identiteten på de personer, der er ansvarlige for at tildele løn og 
goder, herunder sammensætningen af aflønningsudvalget, hvis der 
findes et sådant udvalg, eller 

▼B
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b) et resumé af aflønningspolitikken og en erklæring om, at oplysnin
gerne om den ajourførte aflønningspolitik, herunder, men ikke 
begrænset til, en beskrivelse af, hvordan løn og goder beregnes, 
identiteten på de personer, der er ansvarlige for at tildele løn og 
goder, herunder sammensætningen af aflønningsudvalget, hvis der 
findes et sådant udvalg, er tilgængelige via et websted med angivelse 
af det pågældende websted, og at der efter anmodning gratis stilles 
en trykt udgave til rådighed. 

▼B 
2. Prospektet skal mindst indeholde de oplysninger, der fremgår af 
skema A i bilag I, for så vidt disse oplysninger ikke er indeholdt i 
fondsbestemmelserne eller vedtægterne, der i henhold til artikel 71, 
stk. 1, skal være vedlagt prospektet. 

3. Årsberetningen skal indeholde en balance eller en formueopgø
relse, en detaljeret opgørelse over indtægter og udgifter i det pågæl
dende regnskabsår, en beretning om aktiviteterne i det forløbne regn
skabsår og de øvrige oplysninger, der kræves i skema B i bilag I, samt 
alle oplysninger af betydning, der gør det muligt for investorerne med 
fuldt kendskab til forholdene at bedømme udviklingen i investerings
instituttets aktiviteter og dets resultater. 

▼M4 
Årsberetningen skal også omfatte: 

a) den samlede lønsum i regnskabsåret, fordelt på fast og variabel løn, 
der udbetales af administrationsselskabet og af investeringsselskabet 
til arbejdstagerne, samt antal modtagere og, hvor det er relevant, 
ethvert beløb, der udbetales direkte af investeringsinstituttet, 
herunder ethvert resultatafhængigt gebyr 

b) den samlede lønsum fordelt på kategorier af medarbejdere eller andre 
kategorier af ansatte, jf. artikel 14a, stk. 3 

c) en beskrivelse af, hvordan løn og goder beregnes 

d) resultatet af gennemgangen i artikel 14b, stk. 1, litra c) og d), 
herunder eventuelle uregelmæssigheder, der har fundet sted 

e) væsentlige ændringer af den fastlagte aflønningspolitik. 

▼B 
4. Halvårsberetningen skal mindst indeholde de oplysninger, der 
fremgår af afdeling I-IV i skema B i bilag I. Når investeringsinstituttet 
har udbetalt eller agter at udbetale acontoudbytte, skal taloplysningerne 
vise resultatet efter fradrag af skat for det pågældende halvår og det 
acontoudbytte, der er udbetalt eller skal udbetales. 

▼M1 
5. For at sikre en konsekvent harmonisering af denne artikel kan 
ESMA udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder 
med henblik på at præcisere bestemmelserne om indholdet af prospek
tet, årsberetningen og den halvårlige beretning som fastlagt i bilag I og 
disse dokumenters format. 

▼M4
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Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 70 

1. I prospektet angives, hvilke kategorier af aktiver et investerings
institut må investere i. Det angives ligeledes, om der tillades trans
aktioner i finansielle afledte instrumenter, i hvilket tilfælde det skal 
indeholde en tydelig erklæring, hvori det angives, hvorvidt disse trans
aktioner må udføres med henblik på risikoafdækning eller for at opfylde 
investeringsmålsætningerne, samt hvilken eventuel indvirkning trans
aktioner i finansielle afledte instrumenter har på risikoprofilen. 

2. Når et investeringsinstitut hovedsagelig investerer i andre af kate
gorierne af aktiver i artikel 50 end værdipapirer eller pengemarkeds
instrumenter, eller når et investeringsinstitut kopierer et aktie- eller obli
gationsindeks i overensstemmelse med artikel 53, skal der i en tydelig 
erklæring i prospektet og om nødvendigt i investeringsinstituttets 
markedsføringsmateriale gøres opmærksom på dets investeringspolitik. 

3. Hvis nettoværdien af et investeringsinstituts formue kan forventes 
at have en høj volatilitet som følge af porteføljens sammensætning eller 
de anvendte styringsteknikker, skal prospektet og om nødvendigt 
markedsføringsmaterialet indeholde en tydelig erklæring om dette speci
elle forhold. 

4. Efter anmodning fra en investor giver administrationsselskabet 
ligeledes supplerende oplysninger om de kvantitative grænser, der 
gælder for investeringsinstituttets risikostyring, om de metoder, der er 
valgt med henblik herpå, og om den seneste udvikling i de vigtigste 
risici og afkast for kategorierne af instrumenter. 

Artikel 71 

1. Fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtægter udgør 
en integreret del af prospektet og knyttes som bilag til dette. 

2. De i stk. 1 omhandlede dokumenter behøver dog ikke at være 
knyttet som bilag til prospektet, såfremt investor underrettes om, at 
disse dokumenter på anmodning enten kan blive tilsendt eller kan 
konsulteres på et nærmere angivet sted i hver af de medlemsstater, 
hvor andelene markedsføres. 

Artikel 72 

De væsentlige dele af prospektet holdes ajour. 

▼M1
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Artikel 73 

De regnskabsmæssige oplysninger i årsberetningerne revideres af en 
eller flere personer, der ved lov er autoriseret til at revidere regnskaber 
i overensstemmelse med direktiv 2006/43/EF. Revisionsberetningen, 
inkl. eventuelle forbehold, gengives ubeskåret i årsberetningen. 

Artikel 74 

Investeringsinstitutter forelægger deres prospekter og eventuelle 
ændringer heraf samt deres årsberetninger og halvårsberetninger for de 
kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland. Investe
ringsinstituttet fremsender efter anmodning disse dokumenter til de 
kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland. 

Artikel 75 

1. Prospektet og de senest offentliggjorte års- og halvårsberetninger 
udleveres på anmodning og gratis til investorerne. 

2. Prospektet udleveres på et varigt medium eller via et websted. En 
trykt udgave leveres på anmodning og gratis til investorerne. 

3. Års- og halvårsberetninger stilles til rådighed for investorer på den 
måde, der er angivet i prospektet og i den centrale investorinformation, 
der er omhandlet i artikel 78. En trykt udgave af års- og halvårsberet
ningerne leveres på anmodning og gratis til investorerne. 

▼M1 
4. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, vedtage gennemførelsesforanstalt
ninger til specificering af de betingelser, der skal opfyldes, når prospektet 
udleveres på et andet varigt medium end papir eller via et websted, der 
ikke udgør et varigt medium. 

▼B 

AFDELING 2 

Offentliggørelse af andre oplysninger 

Artikel 76 

Et investeringsinstitut offentliggør på passende måde emissionsprisen 
eller salgsprisen, prisen ved tilbagekøb eller ved indløsning, hver 
gang det emitterer, sælger, tilbagekøber eller indløser sine andele og 
mindst to gange om måneden. 

De kompetente myndigheder kan dog give tilladelse til, at sådanne 
meddelelser fra et investeringsinstitut kun offentliggøres en gang om 
måneden, såfremt dette ikke skader deltagernes interesser. 

▼M6 __________ 

▼B
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AFDELING 3 

Central investorinformation 

Artikel 78 

1. Medlemsstaterne kræver, at et investeringsselskab og, for hver af 
de investeringsfonde det administrerer, et administrationsselskab 
udarbejder et kort dokument indeholdende central information for inve
storer. Dette dokument betegnes i dette direktiv som »central investor
information«. Ordene »central investorinformation« skal være tydeligt 
angivet på dokumentet på et af de i artikel 94, stk. 1, litra b), omhand
lede sprog. 

2. Den centrale investorinformation omfatter produktinformation om 
de væsentlige karakteristika ved de relevante investeringsinstitutter, og 
disse oplysninger udleveres til investorer, således at de kan forventes at 
forstå karakteren af og risiciene forbundet med det investeringsprodukt, 
de tilbydes, og således kan træffe investeringsbeslutninger på et 
velinformeret grundlag. 

3. Central investorinformation giver oplysninger om følgende vigtige 
punkter i relation til det pågældende investeringsinstitut: 

▼M4 
a) identifikation af investeringsinstituttet og af investeringsinstituttets 

kompetente myndighed 

▼B 
b) en kort beskrivelse af investeringsmål og investeringspolitik 

c) en gennemgang af de hidtidige resultater eller eventuelle resultat
scenarier 

d) omkostninger og gebyrer, og 

e) investeringens risk/reward-profil, herunder passende forklaringer og 
advarsler i forbindelse med risiciene forbundet med investeringer i 
det relevante investeringsinstitut. 

Disse vigtige punkter skal være forståelige for investoren uden henvis
ning til andre dokumenter. 

4. Det skal klart fremgå af den centrale investorinformation, hvor og 
hvordan der kan indhentes yderligere oplysninger om den foreslåede 
investering, herunder, men ikke kun, hvor og hvordan der når som 
helst på anmodning kan rekvireres en gratis kopi af prospektet og års- 
og halvårsberetningen, og på hvilket sprog investorerne kan få udleveret 
de pågældende oplysninger. 

▼M4 
Central investorinformation skal også omfatte en erklæring om, at 
oplysningerne om den ajourførte aflønningspolitik, herunder, men ikke 
begrænset til, en beskrivelse af, hvordan løn og goder beregnes, iden
titeten på de personer, der er ansvarlige for at tildele løn og goder, 
herunder sammensætningen af aflønningsudvalget, hvis der findes et 
sådant udvalg, er tilgængelige via et websted (med angivelse af det 
pågældende websted), og at der efter anmodning gratis stilles en trykt 
udgave til rådighed. 

▼B 
5. Den centrale investorinformation skal foreligge i skriftlig form, 
være kortfattet og affattet i et ikke-teknisk sprog. Der benyttes et 
fælles format, der gør det muligt at foretage sammenligninger, og den 
præsenteres på en måde, der kan forventes ikke at volde ikke-profes
sionelle investorer forståelsesvanskeligheder. 

▼B
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6. Den centrale investorinformation anvendes uden variationer eller 
tilføjelser, når bortses fra oversættelse, i samtlige de medlemsstater, hvor 
investeringsinstituttet i overensstemmelse med artikel 93 har anmeldt 
markedsføringen af sine andele. 

▼M1 
7. Kommissionen vedtager ved hjælp af delegerede retsakter 
►M4 i overensstemmelse med artikel 112a ◄, foranstaltninger til 
specificering af følgende: 

a) det nærmere og udtømmende indhold af den centrale investorinfor
mation, der skal udleveres til investorer, jf. stk. 2, 3 og 4 

b) det nærmere og udtømmende indhold af den centrale investorinfor
mation, der skal udleveres til investorer i følgende tilfælde: 

i) i forbindelse med investeringsinstitutter med forskellige investe
ringsafdelinger: den centrale investorinformation, der skal udle
veres til investorer, der investerer i en bestemt investeringsafde
ling, herunder oplysninger om, hvordan investor kan flytte fra en 
investeringsafdeling til en anden, og om omkostningerne 
forbundet hermed 

ii) i forbindelse med investeringsinstitutter, der tilbyder forskellige 
kategorier af aktier: den centrale investorinformation, der skal 
udleveres til investorer, der investerer i en bestemt aktiekategori 

iii) i forbindelse med investeringsforeninger: den centrale investor
information, der skal udleveres til investorer, der investerer i et 
investeringsinstitut, der selv investerer i andre investeringsinsti
tutter eller andre institutter for kollektiv investering som 
omhandlet i artikel 50, stk. 1, litra e) 

iv) i forbindelse med master-feeder-strukturer: den centrale investor
information, der skal gives til investorer, der investerer i et 
feeder-institut, og 

v) i forbindelse med strukturerede, kapitalbeskyttede og lignende 
investeringsinstitutter: den centrale investorinformation, der skal 
gives til investorer i forbindelse med disse investeringsinstitutters 
særlige karakteristika, og 

c) nærmere bestemmelser om format og præsentation af den i stk. 5 
omhandlede centrale investorinformation, der skal udleveres til inve
storer. 

8. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge betingelserne for anvendelse af de 
delegerede retsakter som Kommissionen vedtager i overensstemmelse 
med stk. 7vedrørende de oplysninger, der er nævnt i stk. 3. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
nævnte gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 79 

1. Den centrale investorinformation tjener kun til underretning forud 
for indgåelsen af en aftale. Den skal være fair og tydelig og må ikke 
være vildledende. Den skal være i overensstemmelse med de relevante 
dele af prospektet. 

▼B
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2. Medlemsstaterne sikrer, at en person ikke kan pådrage sig et retligt 
ansvar ene og alene som følge af den væsentlige investorinformation, 
herunder oversættelser heraf, medmindre den er vildledende, unøjagtig 
eller i uoverensstemmelse med de relevante dele af prospektet. Den 
centrale investorinformation skal indeholde en klar advarsel desangå
ende. 

Artikel 80 

1. Medlemsstaterne kræver, at et investeringsselskab og, for hver af 
de investeringsfonde det forvalter, et administrationsselskab, der enten 
direkte eller gennem en anden fysisk eller juridisk person, som optræder 
på dets vegne og på dets fulde og betingelsesløse ansvar, sælger andele i 
investeringsinstitutter til investorer, forsyner investorerne med den 
centrale investorinformation i god tid før den påtænkte erhvervelse af 
andele i disse investeringsinstitutter. 

2. Medlemsstaterne kræver, at et investeringsselskab og, for hver af 
de investeringsfonde det forvalter, et administrationsselskab, der 
hverken direkte eller gennem en anden fysisk eller juridisk person, 
som optræder på dets vegne og på dets fulde og betingelsesløse 
ansvar, sælger andele i investeringsinstitutter til investorer, stiller 
central investorinformation til rådighed for produktudviklere og formid
lere, der sælger andele i sådanne investeringsinstitutter eller rådgiver 
investorer om potentielle investeringer i sådanne investeringsinstitutter 
efter deres anmodning. Medlemsstaterne kræver, at formidlere, der 
sælger andele i investeringsinstitutter eller rådgiver investorer om poten
tielle investeringer i investeringsinstitutter, udleverer central investor
information til deres kunder eller potentielle kunder. 

3. Den centrale investorinformation udleveres gratis til investorerne. 

Artikel 81 

1. Medlemsstaterne tillader investeringsselskaber og, for hver af de 
investeringsfonde de forvalter, administrationsselskaber at udlevere 
central investorinformation på et varigt medium eller via et websted. 
En trykt udgave leveres efter anmodning og gratis til investoren. 

En ajourført udgave af den centrale investorinformation stilles desuden 
til rådighed på investeringsselskabets eller administrationsselskabets 
websted. 

▼M1 
2. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til specifice
ring af de betingelser, der skal opfyldes, når den centrale investorinfor
mation udleveres på et andet varigt medium end papir eller via et 
websted, der ikke udgør et varigt medium. 

▼B 

Artikel 82 

1. Investeringsinstitutter sender deres centrale investorinformation og 
eventuelle ændringer heraf til de kompetente myndigheder i deres hjem
land. 

2. Alle væsentlige dele af den centrale investorinformation holdes 
ajour. 

▼B
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KAPITEL X 

INVESTERINGSINSTITUTTERS ALMINDELIGE FORPLIGTELSER 

Artikel 83 

1. De følgende kan ikke optage lån: 

a) et investeringsselskab 

b) et administrationsselskab eller en depositar, som handler på en inve
steringsfonds vegne. 

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

2. Uanset stk. 1 kan medlemsstaterne tillade investeringsinstitutter at 
optage lån, såfremt der er tale om: 

a) midlertidige lån, der udgør: 

— højst 10 % af aktiverne for så vidt angår investeringsselskaber, 
eller 

— højst 10 % af fondens værdi for så vidt angår investeringsfonde, 
eller 

b) lån for at muliggøre erhvervelse af fast ejendom, der er absolut 
nødvendig for den direkte fortsættelse af deres virksomhed, og der 
udgør højst 10 % af aktiverne for så vidt angår investeringsselskaber. 

Hvor et investeringsinstitut er godkendt til at optage et lån, jf. litra a) og 
litra b), skal et sådant lån under ingen omstændigheder overstige 15 % 
af dets samlede aktiver. 

▼M1 
3. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere denne artikels krav til optagelse af lån. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 84 

1. Et investeringsinstitut tilbagekøber eller indløser andele på en 
deltagers forlangende. 

2. Uanset stk. 1: 

a) kan et investeringsinstitut midlertidigt udsætte tilbagekøb eller 
indløsning af andele i overensstemmelse med national gældende 
ret, fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtægter 

b) kan et investeringsinstituts hjemland tillade, at den kompetente 
myndighed i deltagernes eller offentlighedens interesse stiller krav 
om udsættelse af tilbagekøb eller indløsning af andele. 

Den midlertidige udsættelse i første afsnit, litra a), skal kun finde sted i 
undtagelsestilfælde, når omstændighederne kræver det, og når der ved 
udsættelsen tages hensyn til deltagernes interesser. 

▼B
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3. I tilfælde af en midlertidig udsættelse, jf. stk. 2, litra a), underretter 
investeringsinstituttet omgående de kompetente myndigheder i sit hjem
land og de kompetente myndigheder i andre medlemsstater, hvor det 
markedsfører sine andele, om sin beslutning. 

▼M1 
4. For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel kan ESMA 
udarbejde udkast til reguleringsmæssige tekniske standarder med 
henblik på at præcisere de betingelser, som investeringsinstitutter skal 
opfylde, når der er truffet beslutning om midlertidig udsættelse af 
tilbagekøb eller indløsning af andele i investeringsinstituttet, jf. stk. 2, 
litra a). 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede reguleringsmæssige tekniske standarder i overensstemmelse 
medartikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 85 

Reglerne for værdiansættelse af aktiver såvel som for beregning af 
emissionsprisen eller salgsprisen samt prisen ved tilbagekøb eller indløs
ning af andele i et investeringsinstitut angives i gældende national ret, 
fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtægter. 

Artikel 86 

Udlodning eller geninvestering af et investeringsinstituts indtægter 
foregår i overensstemmelse med loven og fondsbestemmelserne eller 
investeringsselskabets vedtægter. 

Artikel 87 

Andele i et investeringsinstitut må kun emitteres, hvis der inden for den 
sædvanlige frist foretages en indbetaling til investeringsinstituttets 
aktiver svarende til nettoemissionsprisen. Dette er ikke til hinder for 
udlodning af fondsandele. 

Artikel 88 

1. Med forbehold af artikel 50 og 51 skal følgende ikke yde lån eller 
optræde som garant på tredjemands vegne: 

a) et investeringsselskab 

b) et administrationsselskab eller en depositar, som handler på en inve
steringsfonds vegne. 

2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at de heri nævnte foretagender 
erhverver værdipapirer, pengemarkedsinstrumenter eller andre af de i 
artikel 50, stk. 1, litra e), g), og h), nævnte finansielle instrumenter, 
som ikke er fuldt indbetalt. 

Artikel 89 

Følgende skal ikke foretage handel uden dækning med værdipapirer, 
pengemarkedsinstrumenter eller andre af de i artikel 50, stk. 1, litra 
e), g) og h), nævnte finansielle instrumenter: 

a) et investeringsselskab 

▼B



 

02009L0065 — DA — 02.08.2021 — 008.001 — 77 

b) et administrationsselskab eller en depositar, som handler på en inve
steringsfonds vegne. 

Artikel 90 

Det angives i loven i investeringsinstituttets hjemland eller i fonds
bestemmelserne, hvilke vederlag og udgifter administrationsselskabet 
kan debitere investeringsfonden, samt den måde, hvorpå disse vederlag 
beregnes. 

Det angives i loven eller investeringsselskabets vedtægter, hvilken form 
for omkostninger der påhviler selskabet. 

KAPITEL XI 

SÆRLIGE BESTEMMELSER FOR INVESTERINGSINSTITUTTER, 
SOM MARKEDSFØRER DERES ANDELE I ANDRE 

MEDLEMSSTATER END DEM, HVOR DE ER ETABLERET 

Artikel 91 

1. Investeringsinstitutters værtslande sikrer, at investeringsinstitut
terne har mulighed for at markedsføre deres andele på de pågældende 
medlemsstaters områder efter at have indgivet anmeldelse i overens
stemmelse med artikel 93. 

2. Investeringsinstitutters værtslande pålægger ikke de i stk. 1 
omhandlede investeringsinstitutter yderligere forpligtelser eller admini
strative procedurer på det område, der er omfattet af dette direktiv. 

▼M6 __________ 

▼B 
4. Med henblik på dette kapitel omfatter et investeringsinstitut også 
investeringsafdelinger heraf. 

▼M6 

Artikel 92 

1. Medlemsstaterne sikrer, at et investeringsinstitut i hver af de 
medlemsstater, hvor det har til hensigt at markedsføre sine andele, 
stiller faciliteter til rådighed til udførelse af følgende opgaver: 

a) at behandle tegnings-, tilbagekøbs- og indløsningsordrer og foretage 
andre udbetalinger til deltagerne i forbindelse med andele i investe
ringsinstituttet i overensstemmelse med de betingelser, der er fastsat i 
de dokumenter, der kræves i henhold til kapitel IX 

b) at give investorer oplysninger om, hvordan ordrer, der er omhandlet i 
litra a), kan foretages, og hvordan tilbagekøb og indløsning betales 

c) at lette håndteringen af oplysninger og adgang til procedurer og 
ordninger som omhandlet i artikel 15 om investorers udøvelse af 
deres rettigheder som følge af deres investeringer i investeringsinsti
tuttet i den medlemsstat, hvor investeringsinstituttet markedsføres 

d) at stille de oplysninger og dokumenter, der kræves i henhold til 
kapitel IX, til rådighed for investorerne på de i artikel 94 fastsatte 
betingelser med henblik på nærmere undersøgelse og rekvirering af 
eksemplarer heraf 

▼B
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e) at give investorerne oplysninger af relevans for de opgaver, facilite
terne udfører, på et varigt medium, og 

f) at fungere som kontaktpunkt for kommunikation med de kompetente 
myndigheder. 

2. Medlemsstaterne må ikke kræve, at et investeringsinstitut har en 
fysisk tilstedeværelse i værtslandet eller har udpeget en tredjepart med 
henblik på stk. 1. 

3. Investeringsinstituttet sikrer, at faciliteterne til udførelse af de 
opgaver, der er omhandlet i stk. 1, herunder elektronisk, stilles til 
rådighed: 

a) på det officielle sprog eller et af de officielle sprog i den medlems
stat, hvor investeringsinstituttet markedsføres, eller på et sprog, der 
er godkendt af denne medlemsstats kompetente myndigheder 

b) af investeringsinstituttet selv, af en tredjepart, der er underlagt regu
lering og tilsyn vedrørende de opgaver, der skal varetages, eller af 
begge. 

For så vidt angår litra b), og hvis opgaverne skal varetages af en 
tredjepart, skal udpegelsen af den pågældende tredjepart dokumenteres 
ved en skriftlig aftale, der præciserer, hvilke af de i stk. 1 omhandlede 
opgaver der ikke udføres af investeringsinstituttet, og at tredjeparten 
modtager alle relevante oplysninger og dokumenter fra investeringsinsti
tuttet. 

▼B 

Artikel 93 

1. Såfremt et investeringsinstitut agter at markedsføre sine andele i en 
anden medlemsstat end sit hjemland, fremsender det først en anmeldelse 
til hjemlandets kompetente myndigheder. 

Anmeldelsen skal indeholde oplysninger om de aftaler, der er indgået 
med henblik på markedsføringen af investeringsinstituttets andele i 
værtslandet, herunder eventuelt om aktiekategori. I sammenhæng med 
artikel 16, stk. 1, skal den indeholde en indikation af, at investerings
instituttet markedsføres af administrationsselskabet, der administrerer 
investeringsinstituttet. 

▼M6 
Anmeldelsen skal også indeholde de oplysninger, herunder adressen, der 
er nødvendige for fremsendelse af fakturaer eller meddelelser fra værts
landets kompetente myndigheder om eventuelle gældende lovbestemte 
gebyrer og afgifter og oplysning om faciliteterne til udførelse af de i 
artikel 92, stk. 1, omhandlede opgaver. 

▼B 
2. Investeringsinstituttet vedlægger den i stk. 1 nævnte anmeldelse 
den seneste version af følgende: 

a) sine fondsbestemmelser eller vedtægter, sit prospekt og eventuelt den 
seneste årsberetning og efterfølgende halvårsberetning oversat i over
ensstemmelse med bestemmelserne i artikel 94, stk. 1, litra c) og d), 
og 

▼M6
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b) den i artikel 78 nævnte væsentlige investorinformation oversat i 
overensstemmelse med artikel 94, stk. 1, litra b) og d). 

3. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
kontrollerer, om investeringsinstituttets dokumentation i overensstem
melse med stk. 1 og 2 er komplet. 

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland frem
sender den komplette dokumentation, der er omhandlet i stk. 1 og 2, 
til de kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor investerings
instituttet agter at markedsføre sine andele, senest 10 arbejdsdage efter 
at have modtaget anmeldelsen og den komplette dokumentation, der er 
omhandlet i stk. 2. De vedlægger dokumentationen en erklæring om, at 
investeringsinstituttet opfylder betingelserne i dette direktiv. 

Efter at have fremsendt dokumentationen underretter de kompetente 
myndigheder i investeringsinstituttets hjemland øjeblikkeligt investe
ringsinstituttet herom. Investeringsinstituttet kan få adgang til markedet 
i værtslandet fra samme dag, som denne underretning finder sted. 

4. Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 1 nævnte anmeldelse og den i 
stk. 3 nævnte erklæring affattes på et sprog, der er gængs i den inter
nationale finansverden, medmindre investeringsinstituttets hjemland og 
værtsland er enige om, at anmeldelsen og erklæringen affattes på et 
sprog, der er officielt i begge medlemsstater. 

5. Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accep
terer elektronisk fremsendelse og arkivering af de i stk. 3 nævnte doku
menter. 

6. Med henblik på den anmeldelsesprocedure, der er beskrevet i 
denne artikel, undlader de kompetente myndigheder i den medlemsstat, 
hvor investeringsinstituttet agter at markedsføre sine andele, at anmode 
om andre dokumenter, certifikater eller oplysninger end dem, der er 
nævnt i denne artikel. 

7. Investeringsinstituttets hjemland sikrer, at de kompetente myndig
heder i investeringsinstituttets værtsland har elektronisk adgang til de i 
stk. 2 nævnte dokumenter og eventuelle oversættelser heraf. Det sikrer, 
at investeringsinstituttet ajourfører disse dokumenter og oversættelser. 
Investeringsinstituttet meddeler enhver ændring af de i stk. 2 nævnte 
dokumenter til de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
værtsland og oplyser, hvor disse dokumenter kan fås i elektronisk form. 

▼M6 
8. I tilfælde af en ændring af oplysningerne i den anmeldelse, der er 
fremsendt som omhandlet i stk. 1, eller en ændring vedrørende de 
aktiekategorier, der skal markedsføres, giver investeringsinstituttet 
skriftlig meddelelse til de kompetente myndigheder både i investerings
instituttets hjemland og værtsland, mindst en måned før ændringen 
iværksættes. 

Hvis investeringsinstituttet efter en ændring som omhandlet i første 
afsnit ikke længere ville overholde dette direktiv, skal de kompetente 
myndigheder i investeringsinstituttets hjemland inden for 15 arbejdsdage 
efter modtagelsen af alle de oplysninger, der er omhandlet i første afsnit, 
underrette investeringsinstituttet om, at det ikke må iværksætte ændrin
gen. I så fald underretter de kompetente myndigheder i investerings
instituttets hjemland de kompetente myndigheder i investeringsinstitut
tets værtsland om, at ændringen ikke vil blive gennemført. 

▼B
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Hvis en ændring som omhandlet i første afsnit gennemføres, efter oplys
ningerne er blevet meddelt i overensstemmelse med andet afsnit, og 
investeringsinstituttet efter ændringen ikke længere overholder dette 
direktiv, træffer de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
hjemland alle behørige foranstaltninger i overensstemmelse med 
artikel 98, herunder om nødvendigt et udtrykkeligt forbud mod 
markedsføring af investeringsinstituttet, og underretter uden unødigt 
ophold de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets værtsland 
om de foranstaltninger, der er truffet. 

Artikel 93a 

1. Medlemsstaterne sikrer, at et investeringsinstitut kan indgive 
anmeldelse om ophør af aftaler, der er indgået med henblik på markeds
føring af andele, herunder eventuelt hvad angår aktiekategorier, i en 
medlemsstat, for hvilken det har indgivet en anmeldelse i overensstem
melse med artikel 93, hvis alle følgende betingelser er opfyldt: 

a) Der er fremsat et generelt tilbud om tilbagekøb eller indløsning, uden 
nogen gebyrer eller fradrag, af alle sådanne andele, der besiddes af 
investorer i den pågældende medlemsstat, som er offentligt tilgæn
geligt i mindst 30 arbejdsdage og det er stilet individuelt — enten 
direkte eller via finansielle formidlere — til alle investorer i den 
pågældende medlemsstat, hvis identitet er kendt 

b) Hensigten om at opsige aftaler, der er indgået med henblik på 
markedsføring af sådanne andele i den pågældende medlemsstat, 
offentliggøres via et offentligt tilgængeligt medium, herunder ad 
elektronisk vej, der sædvanligvis anvendes til markedsføring af inve
steringsinstitutter og er egnet for en typisk investor i investerings
institutter 

c) Eventuelle aftaler med finansielle formidlere eller delegerede ændres 
eller opsiges med virkning fra datoen for anmeldelsen af ophøret 
med henblik på at forhindre eventuel ny eller yderligere direkte 
eller indirekte udbydelse eller placering af de andele, der er 
angivet i den i stk. 2 omhandlede anmeldelse. 

De oplysninger, der er omhandlet i første afsnit, litra a) og b), skal klart 
beskrive, hvilke konsekvenser det får for investorer, hvis de ikke accep
terer tilbuddet om at indløse eller tilbagekøbe deres andele. 

De oplysninger, der er omhandlet i første afsnit, litra a) og b), skal 
stilles til rådighed på det officielle sprog eller et af de officielle sprog 
i den medlemsstat, hvortil investeringsinstituttet har indgivet en anmel
delse i overensstemmelse med artikel 93, eller på et sprog, der er 
godkendt af den pågældende medlemsstats kompetente myndigheder. 
Fra og med den dato, der er omhandlet i første afsnit, litra c), skal 
investeringsinstituttet ophøre med enhver ny eller yderligere direkte 
eller indirekte udbydelse eller placering af sine andele, der var genstand 
for anmeldelse om ophør i nævnte medlemsstat. 

2. Investeringsinstituttet skal til sit hjemlands kompetente myndig
heder fremsende en anmeldelse, der indeholder de oplysninger, der er 
omhandlet i stk. 1, første afsnit, litra a), b) og c). 

▼M6
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3. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
kontrollerer, om investeringsinstituttets anmeldelse i overensstemmelse 
med stk. 2 er fuldstændig. De kompetente myndigheder i investerings
instituttets hjemland videresender senest 15 arbejdsdage efter 
modtagelsen af en fuldstændig anmeldelse den pågældende anmeldelse 
til de kompetente myndigheder i medlemsstaten, der er angivet i anmel
delsen omhandlet i stk. 2, og til ESMA. 

Efter at have videresendt anmeldelsen, jf. første afsnit, underretter de 
kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland straks inve
steringsinstituttet herom. 

4. Investeringsinstituttets skal give investorer, der vedbliver med at 
investere i investeringsinstituttet, såvel som de kompetente myndigheder 
i investeringsinstituttets hjemland de oplysninger, der kræves i henhold 
til artikel 68-82 og artikel 94. 

5. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland 
fremsender til de kompetente myndigheder i medlemsstaten, der er 
angivet i anmeldelsen omhandlet i denne artikels stk. 2, oplysninger 
om eventuelle ændringer i de i artikel 93, stk. 2, omhandlede dokumen
ter. 

6. De kompetente myndigheder i medlemsstaten, der er angivet i 
anmeldelsen omhandlet i denne artikels stk. 2, har samme rettigheder 
og forpligtelser som de kompetente myndigheder i investeringsinstitut
tets værtsland som omhandlet i artikel 21, stk. 2, artikel 97, stk. 3, og 
artikel 108. Uden at det berører andre overvågningsaktiviteter og 
tilsynsbeføjelser som omhandlet i artikel 21, stk. 2, og artikel 97, skal 
de kompetente myndigheder i medlemsstaten, der er angivet i anmel
delsen omhandlet i denne artikels stk. 2, fra og med datoen for fremsen
delsen i henhold til denne artikels stk. 5 ikke kræve, at det pågældende 
investeringsinstitut påviser overensstemmelse med nationale love og 
administrative bestemmelser vedrørende markedsføringskrav som 
omhandlet i artikel 5 i Europa-Parlamentets og Rådets forordning 
(EU) 2019/1156 ( 1 ). 

7. Medlemsstaterne tillader anvendelse af eventuelle elektroniske 
eller andre midler til fjernkommunikation med henblik på stk. 4, 
under forudsætning af at informations- og kommunikationsmidlerne er 
tilgængelige for investorer på det officielle sprog eller et af de officielle 
sprog i den medlemsstat, hvor investoren befinder sig, eller på et sprog, 
der er godkendt af denne medlemsstats kompetente myndigheder. 

▼B 

Artikel 94 

1. Hvis et investeringsinstitut markedsfører sine andele i et værtsland, 
forsyner det investorerne på den pågældende medlemsstats område med 
alle de oplysninger og dokumenter, det i henhold til kapitel IX skal 
udlevere til investorerne i sit hjemland. 

De pågældende oplysninger og dokumenter udleveres til investorerne i 
overensstemmelse med følgende bestemmelser: 

▼M6 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EU) 2019/1156 af 20. juni 2019 
om lettere grænseoverskridende distribution af kollektive investeringsinsti
tutter og om ændring af forordning (EU) nr. 345/2013, (EU) nr. 346/2013 
og (EU) nr. 1286/2014 (EUT L 188 af 12.7.2019, s. 55).
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a) oplysningerne og/eller dokumenterne udleveres til investorerne 
således som foreskrevet i værtslandets love og/eller administrative 
bestemmelser, jf. dog bestemmelserne i kapital IX 

b) den i artikel 78 nævnte centrale investorinformation oversættes til det 
officielle sprog eller et af de officielle sprog i investeringsinstituttets 
værtsland eller til et sprog, som værtslandets kompetente myndig
heder har godkendt 

c) andre oplysninger eller dokumenter end den i artikel 78 nævnte 
centrale investorinformation oversættes efter valg af investerings
instituttet til det officielle sprog eller et af de officielle sprog i 
investeringsinstituttets værtsland eller til et sprog, som værtslandets 
kompetente myndigheder har godkendt, eller til et sprog, der er 
gængs i den internationale finansverden, og 

d) det er investeringsinstituttet, der er ansvarligt for de i litra b) og c) 
nævnte oversættelser af oplysninger eller dokumenter, og oversættel
serne skal på troværdig vis gengive de oprindelige oplysninger. 

2. Kravene i stk. 1 gælder også for alle ændringer af de nævnte 
oplysninger og dokumenter. 

3. Den hyppighed, hvormed emissionsprisen, salgsprisen, tilbage
købsprisen eller indløsningsprisen på andele i investeringsinstitutter 
offentliggøres, jf. artikel 76, fastsættes i henhold til hjemlandets love 
og administrative bestemmelser. 

▼M1 

Artikel 95 

1. Kommissionen kan ved hjælp af delegerede retsakter ►M4 i over
ensstemmelse med artikel 112a ◄, træffe foranstaltninger til specifice
ring af følgende: 

▼M6 __________ 

▼M1 
b) hvordan de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets værts

land kan sikres lettere adgang til de oplysninger eller dokumenter, 
der er omhandlet i artikel 93, stk. 1, 2 og 3, i overensstemmelse 
med artikel 93, stk. 7. 

2. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af artikel 93 kan 
ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske standarder 
med henblik på at præcisere: 

a) formen og indholdet af en standardmodel til den skrivelse, som 
investeringsinstitutter skal benytte til den i artikel 93, stk. 1, 
nævnte anmeldelse, herunder en indikation af, hvilke dokumenter 
oversættelserne vedrører 

b) formen og indholdet af en standardmodel til den erklæring, som 
medlemsstaternes kompetente myndigheder skal afgive i henhold 
til artikel 93, stk. 3 

▼B
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c) proceduren ved udveksling af oplysninger og brug af elektronisk 
kommunikation mellem kompetente myndigheder i forbindelse med 
anmeldelser efter artikel 93. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 96 

Et investeringsinstitut kan i forbindelse med udøvelsen af sin virk
somhed i et værtsland benytte samme betegnelse for sin juridiske 
form, såsom »investeringsselskab« eller »investeringsfond«, som det 
bruger i sit hjemland. 

KAPITEL XII 

BESTEMMELSER VEDRØRENDE DE MYNDIGHEDER, SOM 
UDSTEDER TILLADELSER OG FØRER TILSYN 

Artikel 97 

▼M1 
1. Medlemsstaterne udpeger de kompetente myndigheder, som skal 
varetage de i dette direktiv omhandlede opgaver. De underretter ESMA 
og Kommissionen herom og angiver samtidig den eventuelle fordeling 
af opgaverne. 

▼B 
2. De kompetente myndigheder skal være offentlige myndigheder 
eller et organ, der er udpeget af det offentlige. 

3. Myndighederne i investeringsinstituttets hjemland har kompetence 
til at føre tilsyn med investeringsinstituttet, herunder eventuelt i henhold 
til artikel 19. Dog har myndighederne i investeringsinstituttets værtsland 
kompetence til at føre tilsyn med, at de bestemmelser, der falder uden 
for dette direktivs anvendelsesområde, overholdes, og at kravene i 
artikel 92 og 94 er opfyldt. 

Artikel 98 

1. De kompetente myndigheder tillægges alle de tilsyns- og under
søgelsesbeføjelser, der er nødvendige for, at de kan udføre deres opga
ver. De udøver disse beføjelser: 

a) direkte 

b) i samarbejde med andre myndigheder 

c) på de kompetente myndigheders ansvar ved uddelegering af opgaver 
til andre organer eller 

d) ved henvendelse til de kompetente retlige myndigheder. 

2. Jf. stk. 1 tillægges de kompetente myndigheder mindst retten til: 

a) adgang til ethvert dokument i enhver form og til at modtage kopier 
deraf 

▼M1
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b) at kræve enhver person at udlevere information og om nødvendigt 
indkalde og afhøre en person for at indhente oplysninger 

c) at gennemføre kontrolundersøgelser på stedet 

▼M4 
d) at forlange 

i) i den udstrækning dette er tilladt i henhold til national ret, oplys
ninger om datatrafik, som opbevares af en teleoperatør, hvis der 
foreligger begrundet mistanke om en overtrædelse, og hvis de 
pågældende oplysninger kan være af relevans for en undersø
gelse af overtrædelser af dette direktiv 

ii) eksisterende optagelser af telefonsamtaler eller elektronisk 
kommunikation eller anden datatrafik, som opbevares af et inve
steringsinstitut, administrationsselskaber, investeringsselskaber, 
depositarer eller andre enheder, der er reguleret ved dette direktiv 

▼B 
e) at forlange, at enhver form for praksis, der strider mod de bestem

melser, der vedtages i forbindelse med gennemførelsen af dette 
direktiv, bringes til ophør 

f) at begære indefrysning eller beslaglæggelse af aktiver 

g) at begære et midlertidigt forbud mod erhvervsudøvelse 

h) at forlange oplysninger fra godkendte investeringsselskaber, admini
strationsselskaber eller depositarer 

i) at træffe en hvilken som helst foranstaltning, der kan sikre, at inve
steringsselskaber, administrationsselskaber og depositarer fortsat 
opfylder kravene i dette direktiv 

j) at forbyde udstedelse, tilbagekøb eller indløsning af andele i 
deltagernes eller offentlighedens interesse 

k) at tilbagekalde godkendelsen af et investeringsinstitut, et admini
strationsselskab eller en depositar 

l) at henvise sager til strafferetlige myndigheder, og 

m) at give revisorer eller eksperter ret til at gennemføre kontroller eller 
undersøgelser. 

▼M4 

Artikel 99 

1. Uden at dette berører de kompetente myndigheders tilsynsbefø
jelser som omhandlet i artikel 98 og medlemsstaternes ret til at fastsætte 
og pålægge strafferetlige sanktioner, fastsætter medlemsstaterne regler 
om administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger, 
der skal pålægges virksomheder og personer for overtrædelser af natio
nale bestemmelser, der gennemfører dette direktiv, og træffer alle 
fornødne foranstaltninger til sikring af, at de gennemføres. 

Hvis medlemsstaterne beslutter ikke at fastsætte bestemmelser om admi
nistrative sanktioner for overtrædelser, der er omfattet af national straf
feret, meddeler de Kommissionen de relevante strafferetlige bestemmel
ser. 

▼B
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Administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger skal 
være effektive, stå i rimeligt forhold til overtrædelsen og have afskræk
kende virkning. 

Medlemsstaterne giver senest 18. marts 2016 Kommissionen og ESMA 
meddelelse om de love og administrative bestemmelser, der gennem
fører denne artikel, herunder eventuelle relevante strafferetlige bestem
melser. Medlemsstaterne meddeler uden unødig forsinkelse Kommis
sionen og ESMA eventuelle senere ændringer heraf. 

2. Hvis medlemsstaterne i henhold til stk. 1 har valgt at fastsætte 
strafferetlige sanktioner for overtrædelser af de bestemmelser, som er 
omhandlet i stk. 1, sørger de for, at der er truffet passende foranstalt
ninger, således at de kompetente myndigheder har alle de nødvendige 
beføjelser til at holde kontakt med de retslige myndigheder inden for 
deres jurisdiktion med henblik på at modtage konkrete oplysninger om 
strafferetlige efterforskninger af eller påbegyndte retssager vedrørende 
mulige overtrædelser af dette direktiv og forsyner andre kompetente 
myndigheder og ESMA med tilsvarende oplysninger, med henblik på 
at de opfylder deres forpligtelse til at samarbejde med hinanden og med 
ESMA om anvendelsen af dette direktiv. 

De kompetente myndigheder kan også samarbejde med andre medlems
staters kompetente myndigheder med henblik på at lette inddrivelsen af 
bøder. 

3. Som led i Kommissionens overordnede vurdering af, hvordan 
dette direktiv fungerer, gennemgår den senest 18. september 2017 
anvendelsen af de administrative og strafferetlige sanktioner, særlig 
behovet for en yderligere harmonisering af de administrative sanktioner, 
der er fastsat for overtrædelse af kravene fastsat i dette direktiv. 

4. En kompetent myndighed kan kun afvise en anmodning om oplys
ninger eller en anmodning om at samarbejde om en undersøgelse under 
følgende særlige omstændigheder, nemlig når: 

a) kommunikationen af relevante oplysninger kan bringe den pågæl
dende medlemsstats sikkerhed i fare, navnlig i forbindelse med 
bekæmpelse af terrorisme og anden alvorlig kriminalitet 

b) imødekommelse af anmodningen kan forventes at få negativ indvirk
ning på medlemsstatens egne undersøgelses- eller håndhævelsesakti
viteter eller i givet fald en strafferetlig efterforskning 

c) der allerede er indledt retsforfølgning med hensyn til de samme 
forhold og mod de samme personer ved den pågældende medlems
stats myndigheder, eller 

d) disse personer allerede har fået endelig dom for de samme forhold i 
den pågældende medlemsstat. 

5. Medlemsstaterne sikrer, at hvis forpligtelserne finder anvendelse 
på investeringsinstitutter, administrationsselskaber, investeringsselskaber 
eller depositarer, kan der i tilfælde af en overtrædelse af nationale 
bestemmelser, der gennemfører dette direktiv, anvendes administrative 
sanktioner eller andre administrative foranstaltninger i overensstemmelse 
med national ret over for medlemmerne af ledelsesorganet og over for 
andre fysiske personer, som i henhold til national ret er ansvarlige for 
overtrædelsen. 

▼M4
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6. Medlemsstaterne sikrer i overensstemmelse med national ret, at de 
administrative sanktioner og andre administrative foranstaltninger, som 
kan anvendes i alle de i stk. 1 nævnte tilfælde, mindst omfatter 
følgende: 

a) en offentlig erklæring, hvori nævnes den ansvarlige person og over
trædelsens art 

b) en afgørelse, der pålægger den ansvarlige person at bringe den 
udviste handlemåde til ophør og at afholde sig fra at gentage en 
sådan handlemåde 

c) hvis der er tale om et investeringsinstitut eller et administrationssel
skab, suspension eller tilbagekaldelse af godkendelsen af investe
ringsinstituttet eller administrationsselskabet 

d) pålæggelse af et midlertidigt eller i tilfælde af gentagne alvorlige 
overtrædelser et permanent forbud mod varetagelse af ledelsesfunk
tioner i dette eller i andre selskaber over for et medlem af admini
strationsselskabets eller investeringsselskabets ledelsesorgan eller 
over for en hvilken som helst anden fysisk person, der anses for 
at være ansvarlig 

e) hvis der er tale om en juridisk person, administrative maksimum
bøder på mindst 5 000 000 EUR eller i medlemsstater, der ikke har 
euroen som valuta, den tilsvarende værdi i national valuta den 
17. september 2014 eller 10 % af den juridiske persons samlede 
årsomsætning ifølge de seneste foreliggende regnskaber, som ledel
sesorganet har godkendt; hvis den juridiske person er et modersel
skab eller et datterselskab af det moderselskab, der skal udarbejde 
konsoliderede regnskaber i overensstemmelse med Europa-Parlamen
tets og Rådets direktiv 2013/34/EU ( 1 ), er den relevante samlede 
årsomsætning den samlede årsomsætning eller den tilsvarende 
indkomsttype i overensstemmelse med den relevante EU-ret på regn
skabsområdet ifølge de seneste konsoliderede regnskaber, som det 
endelige moderselskabs ledelsesorgan har godkendt 

f) hvis der er tale om en fysisk person, administrative maksimumbøder 
på mindst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater, der ikke har euroen 
som valuta, den tilsvarende værdi i national valuta den 17. september 
2014, eller 

g) som alternativ til litra e) og f), administrative maksimumbøder på op 
til mindst det dobbelte af den fortjeneste, der er opnået ved over
trædelsen, såfremt fortjenesten kan beregnes, også selv om dette 
overstiger maksimumsbeløbene i litra e) og f). 

7. Medlemsstaterne kan i henhold til deres nationale ret give de 
kompetente myndigheder beføjelse til at pålægge former for sanktioner 
ud over de i stk. 6 nævnte eller til at pålægge bøder, der overstiger de i 
stk. 6, litra e), f) og g), nævnte beløb. 

▼M4 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om 
årsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilhørende beretninger for visse 
virksomhedsformer, om ændring af Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2006/43/EF og om ophævelse af Rådets direktiv 78/660/EØF og 83/349/EØF 
(EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19).
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Artikel 99a 

Medlemsstaterne sikrer, at deres love eller administrative bestemmelser, 
der gennemfører dette direktiv, fastsætter sanktioner, særlig når: 

a) der drives virksomhed som investeringsinstitut uden godkendelse, 
hvorved der sker en overtrædelse af artikel 5 

b) der drives virksomhed som administrationsselskab uden forudgående 
godkendelse, hvorved der sker en overtrædelse af artikel 6 

c) der drives virksomhed som investeringsselskab uden forudgående 
godkendelse, hvorved der sker en overtrædelse af artikel 27 

d) en kvalificeret deltagelse i et administrationsselskab erhverves, 
direkte eller indirekte, eller en sådan kvalificeret deltagelse i et 
administrationsselskab forøges, således at den pågældendes andel 
af stemmerettigheder eller kapitalandele derved når op på eller over
stiger 20 %, 30 % eller 50 %, eller at administrationsselskabet 
derved bliver den pågældendes datterselskab, (i det følgende 
benævnt »den påtænkte erhvervelse«), uden skriftlig underretning 
af de kompetente myndigheder for det administrationsselskab, 
hvori erhververen søger at erhverve eller forøge en kvalificeret 
andel, hvorved der sker en overtrædelse af artikel 11, stk. 1 

e) en kvalificeret deltagelse i et administrationsselskab afhændes, 
direkte eller indirekte, eller reduceres, således at den pågældendes 
andel af stemmerettigheder eller kapitalandele derved falder til under 
20 %, 30 % eller 50 %, eller således at administrationsselskabet 
ophører med at være et datterselskab, uden skriftlig underretning 
af de kompetente myndigheder, hvorved der sker en overtrædelse 
af artikel 11, stk. 1 

f) et administrationsselskab har opnået godkendelse ved brug af urig
tige erklæringer eller på anden ulovlig vis, hvorved der sker en 
overtrædelse af artikel 7, stk. 5, litra b) 

g) et investeringsselskab har opnået godkendelse ved brug af urigtige 
erklæringer eller på anden ulovlig vis, hvorved der sker en over
trædelse af artikel 29, stk. 4, litra b) 

h) et administrationsselskab ikke, så snart det har fået kendskab til 
erhvervelser eller afhændelser af besiddelser af kapital i selskabet, 
som bevirker, at deltagelsen overskrider eller falder til under en af 
de tærskler, som er omhandlet i artikel 11, stk. 1, i direktiv 
2014/65/EU, underretter de kompetente myndigheder om disse 
erhvervelser eller afhændelser, hvorved der sker en overtrædelse 
af nærværende direktivs artikel 11, stk. 1 

i) et administrationsselskab ikke mindst en gang om året meddeler den 
kompetente myndighed navnene på de aktionærer eller selskabsdel
tagere, som besidder en kvalificeret deltagelse samt dennes størrelse, 
hvorved der sker en overtrædelse af artikel 11, stk. 1 

j) et administrationsselskab ikke overholder de procedurer og ordnin
ger, der er fastsat i overensstemmelse med de nationale bestem
melser til gennemførelse af artikel 12, stk. 1, litra a) 

k) et administrationsselskab ikke overholder strukturelle og organisato
riske krav, der er fastsat i overensstemmelse med de nationale 
bestemmelser til gennemførelse af artikel 12, stk. 1, litra b) 

l) et investeringsselskab ikke overholder de procedurer og ordninger, 
der er fastsat i overensstemmelse med de nationale bestemmelser til 
gennemførelse af artikel 31 

▼M4
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m) et administrationsselskab eller et investeringsselskab ikke opfylder 
krav vedrørende delegering af dets opgaver til tredjemand, som er 
fastsat i overensstemmelse med de nationale bestemmelser til 
gennemførelse af artikel 13 og 30 

n) et administrationsselskab eller et investeringsselskab ikke overholder 
en adfærdskodeks, der er fastsat i overensstemmelse med de natio
nale bestemmelser til gennemførelse af artikel 14 og 30 

o) en depositar ikke udfører sine opgaver i overensstemmelse med de 
nationale bestemmelser til gennemførelse af artikel 22, stk. 3-7 

p) et investeringsselskab eller, for hver af de investeringsfonde, som 
det administrerer, et administrationsselskab gentagne gange undlader 
at opfylde forpligtelser vedrørende investeringsinstitutters investe
ringspolitikker fastsat i nationale bestemmelser til gennemførelse 
af kapitel VII 

q) et administrationsselskab eller et investeringsselskab undlader at 
anvende en risikostyringsproces eller en proces for nøjagtig og 
uafhængig vurdering af værdien af OTC-derivaterne fastsat i natio
nale bestemmelser til gennemførelse af artikel 51, stk. 1 

r) et investeringsselskab eller, for hver af de investeringsfonde, som 
det administrerer, et administrationsselskab gentagne gange undlader 
at opfylde forpligtelser til at afgive oplysninger til investorer fastsat 
i overensstemmelse med nationale bestemmelser til gennemførelse 
af artikel 68 til 82 

s) et administrationsselskab eller et investeringsselskab, der markeds
fører andele i investeringsinstitutter, som det administrerer i en 
anden medlemsstat end investeringsinstituttets hjemland, undlader 
at opfylde anmeldelseskravet fastsat i artikel 93, stk. 1. 

Artikel 99b 

1. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder på deres 
officielle websted offentliggør alle afgørelser, der ikke kan appelleres, 
og som pålægger en administrativ sanktion eller foranstaltning for over
trædelser af de nationale bestemmelser til gennemførelse af dette direk
tiv, snarest muligt efter, at den person, der blev pålagt sanktionen eller 
foranstaltningen, er underrettet om afgørelsen. Offentliggørelsen skal 
mindst indeholde oplysninger om overtrædelsens type og art og om 
identiteten af de personer, der er ansvarlige. Denne forpligtelse gælder 
ikke for afgørelser om pålæg af foranstaltninger af undersøgelsesmæssig 
karakter. 

Hvis den kompetente myndighed anser offentliggørelsen af de juridiske 
personers identitet eller de fysiske personers personoplysninger for at 
være ude af proportioner efter en individuel vurdering af proportionali
teten af offentliggørelsen af sådanne oplysninger, eller hvis offentliggø
relsen udgør en trussel mod de finansielle markeders stabilitet eller en 
igangværende undersøgelse, skal medlemsstaterne dog sikre, at de 
kompetente myndigheder enten 

a) udsætter offentliggørelsen af afgørelsen om at pålægge sanktionen 
eller foranstaltningen, indtil grunden til at undlade offentliggørelse er 
ophørt med at eksistere 

▼M4
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b) offentliggør afgørelsen om at pålægge sanktionen eller foranstalt
ningen anonymt på en måde, der overholder national ret, hvis 
sådan anonym offentliggørelse sikrer en effektiv beskyttelse af de 
pågældende personoplysninger, eller 

c) undlader at offentliggøre afgørelsen om at pålægge en sanktion eller 
foranstaltning, hvis mulighederne fastsat i litra a) og b) anses for at 
være utilstrækkelige til at sikre: 

i) at de finansielle markeders stabilitet ikke bringes i fare 

ii) forholdsmæssigheden af offentliggørelsen af sådanne afgørelser 
vedrørende foranstaltninger, der vurderes at være af mindre 
betydning. 

Hvis det besluttes at offentliggøre en sanktion eller foranstaltning 
anonymt, kan offentliggørelsen af de pågældende oplysninger udsættes 
i et rimeligt tidsrum, hvis det forudses, at grundene til anonym offent
liggørelse i mellemtiden vil ophøre med at eksistere. 

2. De kompetente myndigheder informerer ESMA om alle de admi
nistrative sanktioner, der pålægges, men ikke offentliggøres i henhold til 
stk. 1, andet afsnit, litra c), herunder eventuelle klager i denne forbin
delse og resultatet af sådanne klager. Medlemsstaterne sikrer, at de 
kompetente myndigheder modtager oplysninger og den endelige dom i 
forbindelse med eventuelle strafferetlige sanktioner, der pålægges, og 
videregiver disse til ESMA. ESMA vedligeholder en central database 
over sanktioner, der indberettes til den, udelukkende med henblik på 
udveksling af oplysninger mellem kompetente myndigheder. Kun 
kompetente myndigheder må have adgang til databasen, og den skal 
ajourføres med de oplysninger, som de kompetente myndigheder indbe
retter. 

3. Hvis afgørelsen om at pålægge en sanktion eller foranstaltning 
indbringes for de relevante domstole eller andre myndigheder, offent
liggør de kompetente myndigheder også straks sådanne oplysninger på 
deres officielle websted sammen med efterfølgende oplysninger om 
resultatet af en sådan klage. Enhver afgørelse, der annullerer en tidligere 
afgørelse om at pålægge en sanktion eller foranstaltning, offentliggøres 
også. 

4. De kompetente myndigheder sørger for, at en offentliggørelse i 
henhold til denne artikel forbliver på deres officielle websted i mindst 
fem år efter offentliggørelsen. Personoplysninger, der er indeholdt i 
offentliggørelsen, beholdes kun på den kompetente myndigheds offici
elle websted, så længe det er nødvendigt, i overensstemmelse med de 
gældende databeskyttelsesregler. 

Artikel 99c 

1. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder ved valget 
af arten af administrative sanktioner eller foranstaltninger og fastsættelse 
af niveauet af de administrative bøder sørger for, at de er effektive, står i 
rimeligt forhold til overtrædelsen og har afskrækkende virkning og tager 
højde for alle relevante omstændigheder, herunder, når det er relevant: 

a) overtrædelsens grovhed og varighed 

b) den for overtrædelsen ansvarlige persons grad af ansvar 

▼M4
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c) den finansielle styrke hos den for overtrædelsen ansvarlige person 
med udgangspunkt, f.eks., i den samlede årsomsætning i tilfælde af 
en juridisk person eller årsindkomsten, i tilfælde af en fysisk person 

d) den for overtrædelsen ansvarlige persons fortjeneste eller undgåede 
tab, den skade, der er påført andre personer, og i givet fald den 
skade, der er påført markedernes funktion eller økonomien som 
helhed, såfremt disse beløb kan beregnes 

e) den for overtrædelsen ansvarlige persons vilje til at samarbejde med 
den kompetente myndighed 

f) overtrædelser, som den for overtrædelsen ansvarlige person tidligere 
har begået 

g) foranstaltninger truffet af den for overtrædelsen ansvarlige person 
efter overtrædelsen for at hindre gentagelse heraf. 

2. Når de kompetente myndigheder udøver deres beføjelse til at 
pålægge sanktioner i henhold til artikel 99, samarbejder de tæt med 
henblik på at sikre, at tilsyns- og undersøgelsesbeføjelserne og de admi
nistrative sanktioner giver de tilstræbte resultater i overensstemmelse 
med dette direktiv. De skal også koordinere deres indsats for at 
undgå dobbeltarbejde og overlapninger, når de udøver deres beføjelse 
til at føre tilsyn, gennemføre undersøgelser og pålægge administrative 
sanktioner og foranstaltninger i grænseoverskridende sager i overens
stemmelse med artikel 101. 

Artikel 99d 

1. Medlemsstaterne indfører effektive og pålidelige mekanismer, der 
tilskynder til at indberette potentielle eller faktiske overtrædelser af de 
nationale bestemmelser til gennemførelse af dette direktiv, til de kompe
tente myndigheder, herunder sikre kommunikationskanaler til at indbe
rette de pågældende overtrædelser. 

2. De ordninger, der er omhandlet i stk. 1, skal som minimum 
omfatte: 

a) særlige procedurer for modtagelse af indberetninger om overtræ
delser og opfølgningen heraf 

b) passende beskyttelse af ansatte i investeringsselskaber, administra
tionsselskaber og depositarer, som indberetter overtrædelser begået 
hos disse enheder, i det mindste mod gengældelse, forskelsbehand
ling og andre former for uretfærdig behandling 

c) beskyttelse af personoplysninger både hvad angår den person, der 
indberetter overtrædelserne, og den fysiske person, der formodes at 
være ansvarlig for en overtrædelse, i overensstemmelse med Europa- 
Parlamentets og Rådets direktiv 95/46/EF ( 1 ) 

d) klare regler, der sikrer, at en person, der indberetter en overtrædelse, 
til enhver tid garanteres fortrolighed, medmindre offentliggørelse 
kræves i national ret som led i yderligere undersøgelser eller efter
følgende retssager. 

▼M4 

( 1 ) Europa-Parlamentet og Rådets direktiv 95/46/EF af 24. oktober 1995 om 
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplys
ninger og om fri udveksling af sådanne oplysninger (EFT L 281 af 
23.11.1995, s. 31).
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3. ESMA stiller en eller flere sikre kommunikationskanaler til 
rådighed til indberetning af overtrædelser af de nationale bestemmelser 
til gennemførelse af dette direktiv. ESMA sikrer, at disse kommunika
tionskanaler overholder stk. 2, litra a)-d). 

4. Medlemsstaterne påser, at det forhold, at ansatte i investeringssel
skaber, administrationsselskaber og depositarer som omhandlet i stk. 1 
og 3, foretager indberetning, ikke betragtes som værende en overtræ
delse af den tavshedspligt, som gælder i henhold til kontrakt eller love 
eller administrative bestemmelser, og ikke påfører de personer, der 
foretager indberetning, nogen form for ansvar i forbindelse med denne 
indberetning. 

5. Medlemsstaterne stiller krav om, at administrationsselskaber, inve
steringsselskaber og depositarer har passende procedurer for deres 
ansatte, således at de ansatte kan indberette overtrædelser internt 
gennem en særlig, uafhængig og selvstændig kanal. 

Artikel 99e 

1. De kompetente myndigheder giver årligt ESMA sammenfattede 
oplysninger vedrørende alle sanktioner og foranstaltninger, der er 
pålagt i henhold til artikel 99. ESMA offentliggør disse oplysninger i 
en årlig rapport. 

2. Har den kompetente myndighed offentliggjort administrative sank
tioner eller foranstaltninger, underretter den samtidig ESMA om disse 
administrative sanktioner eller foranstaltninger. Vedrører en offentlig
gjort sanktion eller foranstaltning et administrationsselskab eller investe
ringsselskab, tilføjer ESMA en henvisning til den offentliggjorte sank
tion eller foranstaltning i den fortegnelse over administrationsselskaber, 
der offentliggøres i henhold til artikel 6, stk. 1. 

3. ESMA udarbejder udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge procedurerne for og formularerne til 
fremsendelse af oplysninger som omhandlet i denne artikel. 

ESMA forelægger disse udkast til gennemførelsesmæssige tekniske 
standarder for Kommissionen senest 18. september 2015. 

Kommissionen tillægges beføjelse til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 100 

1. Medlemsstaterne sikrer, at der findes effektive klageprocedurer og 
procedurer for bilæggelse af tvister med henblik på udenretslig 
bilæggelse af forbrugertvister vedrørende investeringsinstitutters virk
somhed, i givet fald ved anvendelse af eksisterende organer. 

2. Medlemsstaterne sikrer, at de i stk. 1 nævnte organer ikke ved 
lovbestemmelser forhindres i at samarbejde effektivt om løsningen af 
grænseoverskridende tvister. 

▼M4
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Artikel 101 

1. Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder, når det 
er nødvendigt for at bestride deres hverv i henhold til dette direktiv 
eller udøve deres beføjelser i henhold til dette direktiv eller national 
lovgivning. 

Medlemsstaterne træffer de nødvendige administrative eller organisato
riske foranstaltninger for at lette det i dette stykke omhandlede 
samarbejde. 

De kompetente myndigheder udnytter deres samarbejdsbeføjelser, selv i 
de tilfælde, hvor den adfærd, der efterforskes, ikke udgør en overtræ
delse af gældende lovgivning i deres medlemsstat. 

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder forsyner øjeblikkeligt 
hinanden med de oplysninger, der er nødvendige for at bestride deres 
hverv i henhold til dette direktiv. 

▼M1 
2a. De kompetente myndigheder samarbejder med ESMA, for så vidt 
angår dette direktiv, i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 
1095/2010. 

De kompetente myndigheder giver hurtigst muligt ESMA alle de oplys
ninger, der er nødvendige for, at den kan varetage sine opgaver i over
ensstemmelse med artikel 35 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 
3. Når en kompetent myndighed i en medlemsstat har god grund til 
at formode, at foretagender, der ikke er underlagt dens tilsyn, på en 
anden medlemsstats område udfører eller har udført handlinger, der er i 
strid med dette direktiv, giver denne kompetente myndighed de kompe
tente myndigheder i den anden medlemsstat en så nøjagtig meddelelse 
som muligt. Den modtagende myndighed træffer de nødvendige 
foranstaltninger, underretter den myndighed, der har givet meddelelsen, 
om resultatet og så vidt muligt om vigtige forhold i sagens videre 
forløb. Dette stykke berører ikke beføjelserne for den fremsendende 
kompetente myndighed. 

4. De kompetente myndigheder i en medlemsstat kan anmode en 
anden medlemsstat om at medvirke ved tilsynsaktiviteter, kontroller på 
stedet eller undersøgelser på sidstnævnte medlemsstats område inden for 
rammerne af de beføjelser, de tillægges i medfør af dette direktiv. Når 
en kompetent myndighed modtager en anmodning om gennemførelse af 
en kontrol på stedet eller en undersøgelse: 

a) gennemfører den selv kontrollen eller undersøgelsen 

b) tillader den, at den anmodende myndighed selv gennemfører 
kontrollen eller undersøgelsen, eller 

c) lader den en revisor eller anden ekspert gennemføre kontrollen eller 
undersøgelsen. 

5. Hvis kontrollen eller undersøgelsen på en medlemsstats område 
gennemføres af den pågældende medlemsstats egen kompetente 
myndighed, kan den kompetente myndighed i den medlemsstat, der 
har anmodet om samarbejde, anmode om, at dens egne tjenestemænd 
ledsager de tjenestemænd, der gennemfører kontrollen eller undersøgel
sen. Det overordnede tilsyn med kontrollen eller undersøgelsen påhviler 
imidlertid den medlemsstat, på hvis område kontrollen eller undersø
gelsen gennemføres. 

▼B
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Hvis kontrollen eller undersøgelsen på en medlemsstats område 
gennemføres af en anden medlemsstats kompetente myndighed, kan 
den kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor kontrollen eller 
undersøgelsen gennemføres, anmode om, at dens egne tjenestemænd 
ledsager de tjenestemænd, der gennemfører kontrollen eller undersøgel
sen. 

6. De kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor kontrollen 
eller undersøgelsen udføres, kan kun nægte at udveksle oplysninger som 
omhandlet i stk. 2 eller imødekomme en anmodning om deltagelse i en 
undersøgelse eller kontrol på stedet som omhandlet i stk. 4, hvis: 

a) undersøgelsen, kontrollen eller udvekslingen af oplysninger kan 
bringe den pågældende medlemsstats suverænitet, sikkerhed eller 
offentlige orden i fare 

b) der allerede er indledt retssag mod samme personer og vedrørende 
samme forhold ved domstolene i den pågældende medlemsstat 

c) der allerede er blevet afsagt endelig dom mod samme personer og 
vedrørende samme forhold i den pågældende medlemsstat. 

7. De kompetente myndigheder giver de anmodende kompetente 
myndigheder meddelelse om enhver afgørelse truffet efter stk. 6. 
Denne meddelelse skal indeholde en begrundelse for afgørelsen. 

▼M1 
8. De kompetente myndigheder kan indbringe situationer for ESMA, 
hvor: 

a) anmodning om udveksling af oplysninger som omhandlet i 
artikel 109 er blevet afvist eller ikke er blevet imødekommet inden 
for en rimelig frist 

b) anmodning om gennemførelse af en undersøgelse eller en kontrol på 
stedet som omhandlet i artikel 110 er blevet afvist eller ikke er 
blevet imødekommet inden for en rimelig frist, eller 

c) anmodning om tilladelse til at lade egne tjenestemænd ledsage tjene
stemænd fra den anden medlemsstats kompetente myndighed er 
blevet afvist eller ikke er blevet imødekommet inden for en 
rimelig frist. 

Uden at det berører artikel 258 i traktaten om Den Europæiske 
Unions funktionsmåde (TEUF), kan ESMA i et sådant tilfælde 
handle i overensstemmelse med de beføjelser, den er tillagt i 
henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010, jf. dog mulig
hederne for at nægte at efterkomme en anmodning om oplysninger 
eller om en undersøgelse som omhandlet i denne artikels stk. 6 eller 
ESMA's evne til i sådanne tilfælde at handle i overensstemmelse 
med nævnte forordnings artikel 17. 

9. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af denne artikel 
kan ESMA udarbejde udkast til gennemførelsesmæssige tekniske stan
darder med henblik på at fastlægge fælles procedurer for de kompetente 
myndigheders medvirken til den kontrol på stedet og de undersøgelser, 
der er nævnt i stk. 4 og 5. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B
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Artikel 102 

1. Medlemsstaterne fastsætter, at alle, der arbejder eller har arbejdet 
for de kompetente myndigheder, samt revisorer eller eksperter, der 
handler på de kompetente myndigheders vegne, har tavshedspligt. 
Dette indebærer, at fortrolige oplysninger, som disse personer modtager 
i forbindelse med deres hverv, ikke må videregives til nogen anden 
person eller myndighed undtagen i summarisk eller sammenfattet 
form, således at de enkelte investeringsinstitutter, administrationssel
skaber og depositarer (selskaber, der medvirker ved investeringsinstitut
ters aktiviteter) ikke kan identificeres, medmindre der er tale om 
tilfælde, der er omfattet af straffelovgivningen. 

Såfremt et investeringsinstitut eller et selskab, der medvirker ved dettes 
aktiviteter, er erklæret konkurs eller er genstand for tvangslikvidation, 
kan fortrolige oplysninger, der ikke vedrører tredjepart, der er involveret 
i forsøg på at redde virksomheden, dog videregives under civile rets
sager eller handelssager. 

▼M1 
2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at medlemsstaternes kompetente 
myndigheder udveksler oplysninger i henhold til dette direktiv eller 
anden EU-lovgivning, der gælder for investeringsinstitutter eller selska
ber, der medvirker ved disses aktiviteter, eller videregiver oplysningerne 
til ESMA i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010 eller ERSB. 
Disse oplysninger er undergivet den i stk. 1 omhandlede tavshedspligt. 

▼B 
De kompetente myndigheder, der udveksler oplysninger med andre 
kompetente myndigheder i henhold til dette direktiv, kan på tidspunktet 
for videregivelsen af oplysningerne angive, at disse ikke må videregives 
uden deres udtrykkelige samtykke, og oplysningerne må i så fald kun 
udveksles til anvendelse til de formål, som disse myndigheder har givet 
deres samtykke til. 

3. Medlemsstaterne kan indgå samarbejdsaftaler om udveksling af 
oplysninger med tredjelandes kompetente myndigheder samt med de i 
stk. 5 i denne artikel og i artikel 103, stk. 1, omhandlede myndigheder 
eller organer i tredjelande, forudsat at de oplysninger, der meddeles, er 
sikret ved en tavshedspligt, som mindst svarer til den, der er foreskrevet 
i denne artikel. Denne udveksling af oplysninger skal være beregnet til 
at bruges ved udførelsen af de pågældende myndigheders eller organers 
tilsynsopgaver. 

Stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, videregives de kun 
med udtrykkeligt samtykke fra de kompetente myndigheder, som har 
givet dem, og i givet fald udelukkende til det formål, med henblik på 
hvilket de nævnte myndigheder gav deres samtykke. 

4. De kompetente myndigheder, der i henhold til stk. 1 eller 2 
modtager fortrolige oplysninger, må kun anvende disse oplysninger i 
forbindelse med udøvelsen af deres hverv og til følgende formål: 

a) at kontrollere, om betingelserne for adgang til at udøve virksomhed 
som investeringsinstitut eller som et selskab, der medvirker ved 
dettes aktiviteter, er opfyldt, og til at lette tilsynet med den virk
somhed, der udøves, den administrative og regnskabsmæssige 
praksis samt de interne kontrolmekanismer 

▼B
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b) pålæggelse af sanktioner 

c) den kompetente myndigheds afgørelser påklages til en højere admi
nistrativ myndighed, og 

d) domstolsprøvelse i henhold til artikel 107, stk. 2. 

5. Bestemmelserne i stk. 1 og 4 er ikke til hinder for, at der 
udveksles oplysninger i en medlemsstat eller mellem medlemsstater, 
hvor denne udveksling finder sted mellem en kompetent myndighed og: 

a) de myndigheder, der fører offentligt tilsyn med kreditinstitutter, inve
steringsselskaber, forsikringsselskaber eller andre finansieringsinsti
tutter, eller myndigheder, der fører tilsyn med de finansielle 
markeder 

b) de organer, der medvirker ved likvidation og konkursbehandling af 
investeringsinstitutter eller selskaber, der medvirker ved disse aktivi
teter, eller selskaber, der er involveret i lignende procedurer, eller 

c) de personer, der er ansvarlige for den lovpligtige revision af forsik
ringsselskabers, kreditinstitutters, investeringsselskabers eller andre 
finansieringsinstitutters regnskaber 

▼M1 
d) ESMA, Den Europæiske Tilsynsmyndighed (Den Europæiske Bank

tilsynsmyndighed), der er oprettet ved Europa-Parlamentets og 
Rådets forordning (EU) nr. 1093/2010 ( 1 ), Den Europæiske Tilsyns
myndighed (Den Europæiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og 
Arbejdsmarkedspensionsordninger), der er oprettet ved Europa-Parla
mentets og Rådets forordning (EU) nr. 1094/2010 ( 2 ) og ESRB. 

▼B 
Bestemmelserne i stk. 1 og 4 er navnlig ikke til hinder for ovennævnte 
kompetente myndigheders varetagelse af deres tilsynsopgaver og heller 
ikke til hinder for, at de organer, der forvalter erstatningsordninger, 
modtager de oplysninger, som er nødvendige for, at de kan udføre 
deres arbejde. 

Oplysninger, der udveksles i henhold til første afsnit, er underlagt den i 
stk. 1 omhandlede tavshedspligt. 

Artikel 103 

1. Uanset bestemmelserne i artikel 102, stk. 1-4, kan medlemsstaterne 
tillade udveksling af oplysninger mellem en kompetent myndighed og: 

a) myndigheder, der fører tilsyn med organer, der medvirker ved likvi
dation og konkursbehandling af investeringsinstitutter eller selskaber, 
der medvirker ved disses aktiviteter, eller organer, der er involveret i 
lignende procedurer 

▼B 

( 1 ) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12. 
( 2 ) EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48.
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b) myndigheder, der fører tilsyn med de personer, der er ansvarlige for 
den lovpligtige revision af forsikringsselskabers, kreditinstitutters, 
investeringsselskabers eller andre finansieringsinstitutters regnskaber. 

2. De medlemsstater, som anvender undtagelsen i stk. 1, kræver 
mindst følgende betingelser opfyldt: 

a) oplysningerne bruges til udførelse af de tilsynsopgaver, som er 
beskrevet i stk. 1 

b) de oplysninger, der modtages, er underlagt den i artikel 102, stk. 1, 
omhandlede tavshedspligt, og 

c) stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, videregives de 
ikke uden udtrykkeligt samtykke fra de kompetente myndigheder, 
som har afgivet dem, og i givet fald udelukkende til det formål, 
med henblik på hvilket de nævnte myndigheder gav deres samtykke. 

▼M1 
3. Medlemsstaterne meddeler ESMA, Kommissionen og de øvrige 
medlemsstater, hvilke myndigheder der kan modtage oplysninger i 
henhold til stk. 1. 

▼B 
4. Uanset bestemmelserne i artikel 102, stk. 1-4, kan medlemssta
terne med henblik på at styrke det finansielle systems stabilitet, herunder 
dets integritet, tillade udveksling af oplysninger mellem de kompetente 
myndigheder og de myndigheder eller organer, der ifølge loven er 
ansvarlige for at opdage og efterforske overtrædelser af selskabsretten. 

5. De medlemsstater, som anvender undtagelsen i stk. 4, kræver 
mindst følgende betingelser opfyldt: 

a) oplysningerne bruges til udførelse af de tilsynsopgaver, som er 
beskrevet i stk. 4 

b) de oplysninger, der modtages, er underlagt den i artikel 102, stk. 1, 
omhandlede tavshedspligt, og 

c) stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, videregives de 
ikke uden udtrykkeligt samtykke fra de kompetente myndigheder, 
som har afgivet dem, og i givet fald udelukkende til det formål, 
med henblik på hvilket de nævnte myndigheder gav deres samtykke. 

Ved anvendelsen af litra c) meddeler de i stk. 4 omhandlede myndig
heder eller organer de kompetente myndigheder, som har afgivet oplys
ningerne, hvilke personer oplysningerne vil blive videregivet til, med 
nøjagtig angivelse af disse personers ansvarsområder. 

6. Udfører de i stk. 4 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 særlig sagkundskab, kan den i samme stykke nævnte mulighed 
for udveksling af oplysninger udvides til også at gælde disse personer 
på de i stk. 5 fastsatte særlige betingelser. 

▼B
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7. Medlemsstaterne meddeler ESMA, Kommissionen og de øvrige 
medlemsstater, hvilke myndigheder eller organer der kan modtage 
oplysninger i henhold til stk. 4. 

▼B 

Artikel 104 

1. Artikel 102 og 103 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 på udførelsen af deres opgaver, eller til hinder for, at de 
pågældende myndigheder eller organer sender de kompetente myndig
heder de oplysninger, som er nødvendige for dem i henhold til 
artikel 102, stk. 4. De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, 
er underlagt den i artikel 102, stk. 1, omhandlede tavshedspligt. 

2. Artikel 102 og 103 er ikke til hinder for, at de kompetente 
myndigheder sender de i artikel 102, stk. 1-4, nævnte oplysninger til 
en clearinginstitution eller lignende institution, der i den nationale 
lovgivning er anerkendt til clearing eller afvikling på et af markederne 
i den pågældende medlemsstat, hvis de mener, at dette er nødvendigt for 
at sikre, at disse institutioner reagerer behørigt på misligholdelser eller 
potentielle misligholdelser på dette marked. 

De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i 
artikel 102, stk. 1, omhandlede tavshedspligt. 

Medlemsstaterne sikrer dog, at oplysninger, der er modtaget i henhold 
til artikel 102, stk. 2, ikke videregives i det tilfælde, der er omhandlet i 
første afsnit, uden udtrykkelig samtykke fra de kompetente myndighe
der, som først afgav oplysningerne. 

3. Uanset artikel 102, stk. 1 og 4, kan medlemsstaterne ved lovgiv
ning give tilladelse til, at visse oplysninger meddeles andre afdelinger i 
deres centraladministration, som er ansvarlige for lovgivningen 
vedrørende tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker 
ved disses aktiviteter, kreditinstitutter, finansieringsinstitutter, investe
ringsselskaber og forsikringsselskaber, samt inspektører, som handler 
efter fuldmagt fra de pågældende afdelinger. 

Oplysningerne må imidlertid kun gives, såfremt det er nødvendigt af 
tilsynsmæssige hensyn. 

Medlemsstaterne fastsætter dog, at oplysninger, der modtages efter 
artikel 102, stk. 2 og 5, aldrig videregives som nævnt i dette stykke 
uden udtrykkeligt samtykke fra de kompetente myndigheder, der har 
givet oplysningerne. 

▼M4 

Artikel 104a 

1. Medlemsstaterne anvender direktiv 95/46/EF på behandling af 
personoplysninger, der foretages i medlemsstaterne i medfør af dette 
direktiv. 

▼M1
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2. Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 45/2001 ( 1 ) 
finder anvendelse på behandling af personoplysninger, der foretages af 
ESMA i medfør af dette direktiv. 

▼M1 

Artikel 105 

For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af dette direktivs 
bestemmelser om udveksling af oplysninger kan ESMA udarbejde 
udkast til gennemførelsesmæssige tekniske standarder med henblik på 
at fastlægge betingelserne for anvendelse af procedurerne for udveksling 
af oplysninger mellem kompetente myndigheder og mellem kompetente 
myndigheder og ESMA. 

Kommissionen tillægges beføjelser til at vedtage de i første afsnit 
omhandlede gennemførelsesmæssige tekniske standarder i overensstem
melse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

▼B 

Artikel 106 

1. Medlemsstaterne fastsætter som et minimum, at enhver person, der 
er godkendt i henhold til direktiv 2006/43/EF, og som i et investerings
institut eller et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, udfører den 
lovpligtige revision, der er omhandlet i artikel 51 i direktiv 78/660/EØF, 
artikel 37 i direktiv 83/349/EØF eller artikel 73 i nærværende direktiv, 
eller udfører ethvert andet lovpligtigt hverv, har pligt til straks at fore
tage indberetning til de kompetente myndigheder om ethvert forhold 
eller enhver beslutning vedrørende denne virksomhed, som vedkom
mende har fået kendskab til under udførelsen af sit hverv, og som 
kan resultere i et af følgende: 

a) en materiel overtrædelse af de love eller administrative bestemmel
ser, der omhandler betingelserne for godkendelse, eller som specielt 
omhandler udøvelsen af aktiviteterne i investeringsinstitutter eller 
selskaber, der medvirker ved deres aktiviteter, eller 

b) en svækkelse af investeringsinstituttets fortsatte drift eller driften af 
et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, eller 

c) en nægtelse af revisionspåtegning eller fremsættelse af forbehold. 

Denne person har pligt til at indberette forhold eller beslutninger, som 
vedkommende måtte få kendskab til som led i udførelsen af et hverv 
som beskrevet i litra a) i en virksomhed, som gennem kontrol har 
snævre forbindelser med det investeringsinstitut eller selskab, der 
medvirker ved dettes aktiviteter, i hvilket vedkommende udfører dette 
hverv. 

▼M4 

( 1 ) Europa-Parlamentets og Rådets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 
2000 om beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af 
personoplysninger i fællesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri 
udveksling af sådanne oplysninger (EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1).
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2. Det forhold, at de personer, der er godkendt i henhold til direktiv 
2006/43/EF, i god tro videregiver oplysninger til de kompetente 
myndigheder om forhold eller beslutninger som omhandlet i stk. 1, 
betragtes ikke som brud på den tavshedspligt, som gælder i henhold 
til kontrakt eller love eller administrative bestemmelser, og påfører ikke 
de pågældende personer nogen form for ansvar. 

Artikel 107 

1. De kompetente myndigheder skal skriftligt begrunde ethvert afslag 
på en ansøgning om godkendelse samt enhver negativ afgørelse, der 
træffes i henhold til de generelle bestemmelser, der er fastsat i medfør 
af dette direktiv, og underrette ansøgeren herom. 

2. Medlemsstaterne drager omsorg for, at enhver afgørelse truffet i 
medfør af de love eller administrative bestemmelser, der er vedtaget i 
overensstemmelse med dette direktiv, er begrundet og kan prøves ved 
domstolene, herunder hvis der ikke er truffet en afgørelse senest seks 
måneder efter indgivelsen af en ansøgning om godkendelse, der inde
holder alle de krævede oplysninger. 

3. Medlemsstaterne foreskriver, at et eller flere af følgende organer, 
som fastsat i national lovgivning, i forbrugernes interesse og i overens
stemmelse med national lovgivning kan indbringe en sag for domstolene 
eller de kompetente administrative myndigheder for at sikre, at de natio
nale gennemførelsesbestemmelser til dette direktiv anvendes: 

a) offentlige organer og disses repræsentanter 

b) forbrugerorganisationer, der har en berettiget interesse i at beskytte 
forbrugerne 

c) faglige organisationer, der har en berettiget interesse i at beskytte 
deres medlemmer. 

Artikel 108 

1. Kun myndighederne i investeringsinstituttets hjemland kan træffe 
foranstaltninger over for dette investeringsinstitut i tilfælde af tilsidesæt
telse af love eller administrative bestemmelser eller af de regler, der er 
fastsat i fondsbestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtægter. 

Imidlertid kan myndighederne i investeringsinstituttets værtsland træffe 
foranstaltninger over for dette investeringsinstitut i tilfælde af tilsidesæt
telse af de love og administrative bestemmelser, der gælder i denne 
medlemsstat, som falder uden for dettes anvendelsesområde, eller 
kravene i artikel 92 og 94. 

2. Myndighederne i investeringsinstituttets hjemland meddeler 
myndighederne i investeringsinstituttets værtsland og, hvis administra
tionsselskabet for et investeringsinstitut er etableret i en anden medlems
stat, de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
enhver beslutning om inddragelse af godkendelse samt enhver anden 
alvorlig foranstaltning, der træffes over for et investeringsinstitut, eller 
enhver udsættelse af udstedelse, tilbagekøb eller indløsning af dets 
andele, der måtte pålægges det. 

▼B
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3. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
og de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland kan 
hver især træffe foranstaltninger over for administrationsselskabet i 
tilfælde af tilsidesættelse af bestemmelser inden for deres respektive 
ansvarsområder. 

4. I det tilfælde at de kompetente myndigheder i investeringsinstitut
tets værtsland har klare og påviselige grunde til at tro, at et investerings
institut, hvis andele markedsføres på denne medlemsstats område, har 
tilsidesat de forpligtelser, der følger af bestemmelser, der er vedtaget i 
henhold til dette direktiv, men som ikke tillægger værtslandets kompe
tente myndigheder beføjelser, forelægger de disse grunde for de kompe
tente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland, der træffer de 
fornødne foranstaltninger. 

5. Hvis, trods de foranstaltninger, der træffes af de kompetente 
myndigheder i investeringsinstituttets hjemland, eller fordi disse 
foranstaltninger viser sig at være utilstrækkelige eller investeringsinsti
tuttets hjemland undlader at reagere inden for en rimelig frist, investe
ringsinstituttet fortsætter med at optræde på en måde, der klart er til 
skade for investorerne i værtslandet, tager de kompetente myndigheder i 
investeringsinstituttets værtsland som følge heraf et af følgende to 
skridt: 

a) efter at have underrettet de kompetente myndigheder i investerings
instituttets hjemland herom træffer de alle nødvendige foranstalt
ninger for at beskytte investorerne, og de kan i den forbindelse 
forhindre det pågældende investeringsinstitut i at fortsætte markeds
føringen af andele på investeringsinstituttets værtslands område, eller 

▼M1 
b) de indbringer om nødvendigt sagen for ESMA, som kan handle 

inden for rammerne af de beføjelser, den er tillagt i henhold til 
artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010. 

Kommissionen og ESMA underrettes straks om foranstaltninger truffet i 
henhold til første afsnit, litra a). 

▼B 
6. Medlemsstaterne sikrer, at det på deres område er retligt muligt at 
forkynde de dokumenter, der er nødvendige for de foranstaltninger, som 
et investeringsinstituts værtsland kan træffe mod investeringsinstituttet i 
henhold til stk. 2-5. 

Artikel 109 

1. Hvis et administrationsselskab udøver virksomhed i et eller flere 
værtslande ved levering af tjenesteydelser eller ved oprettelse af filialer, 
etablerer alle de berørte medlemsstaters kompetente myndigheder et 
snævert samarbejde. 

De berørte myndigheder giver efter anmodning hinanden alle de oplys
ninger vedrørende ledelsen af sådanne administrationsselskaber og disses 
ejerforhold, som kan lette tilsynet med dem, samt alle oplysninger, der i 
øvrigt kan lette kontrollen med sådanne administrationsselskaber. 
Myndighederne i administrationsselskabets hjemland samarbejder især 
for at sikre sig, at myndighederne i administrationsselskabets værtsland 
kan indhente de oplysninger, der er omhandlet i artikel 21, stk. 2. 

▼B
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2. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets værtsland 
underretter de kompetente myndigheder i administrationsselskabets 
hjemland, i det omfang det er nødvendigt for udøvelsen af hjemlandets 
tilsynsbeføjelser, om enhver foranstaltning truffet af administrationssel
skabets værtsland, der indebærer foranstaltninger eller sanktioner over 
for et administrationsselskab eller begrænsninger af et administrations
selskabs virksomhed, og som træffes i medfør af artikel 21, stk. 5. 

3. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
giver omgående de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
hjemland meddelelse om ethvert problem i administrationsselskabet, 
og som materielt kan påvirke administrationsselskabets evne til at 
udføre sine opgaver behørigt i forbindelse med investeringsinstituttet, 
og om alle overtrædelser af bestemmelserne i kapitel III. 

4. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland 
giver omgående de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets 
hjemland meddelelse om ethvert problem i investeringsinstituttet, og 
som materielt kan påvirke administrationsselskabets evne til at udføre 
sine opgaver behørigt eller overholde dette direktivs bestemmelser, som 
falder ind under ansvarsområdet for investeringsinstituttets hjemland. 

Artikel 110 

1. Udøver et administrationsselskab, der er godkendt i en anden 
medlemsstat, virksomhed i et værtsland gennem en filial, sørger admini
strationsselskabets værtsland for, at de kompetente myndigheder i admi
nistrationsselskabets hjemland, efter at have underrettet de kompetente 
myndigheder i administrationsselskabets værtsland herom, selv — eller 
ved en person, der er udpeget med henblik herpå — kan foretage 
kontrol på stedet af de i artikel 109 nævnte oplysninger. 

2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at de kompetente myndigheder i 
administrationsselskabets værtsland udfører kontrol på stedet af filialer 
etableret på deres område som led i varetagelsen af de opgaver, som 
påhviler dem i henhold til dette direktiv. 

KAPITEL XIII 

▼M1 
DELEGEREDE RETSAKTER OG GENNEMFØRELSESBEFØJELSER 

Artikel 111 

Kommissionen kan vedtage tekniske ændringer af dette direktiv på 
følgende områder: 

a) præcisering af definitionerne for at sikre konsekvent harmonisering 
og ensartet anvendelse af dette direktiv overalt i Unionen, eller 

b) justering af terminologien i og formuleringen af definitionerne i 
overensstemmelse med efterfølgende retsakter om investeringsinsti
tutter og beslægtede spørgsmål. 

▼B
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De i første afsnit omhandlede foranstaltningerne vedtages ved hjælp af 
delegerede retsakter ►M4 i overensstemmelse med artikel 112a ◄. 

▼M4 

Artikel 112 

Kommissionen bistås af Det Europæiske Værdipapirudvalg, der er 
nedsat ved Kommissionens afgørelse 2001/528/EF ( 1 ). 

Artikel 112a 

1. Beføjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillægges Kommis
sionen på de i denne artikel fastlagte betingelser. 

2. Beføjelsen til at vedtage delegerede beføjelser, jf. artikel 12, 14, 
43, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 og 111, tillægges Kommissionen for 
en periode på fire år fra den 4. januar 2011. 

Beføjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 26b, tillægges 
Kommissionen for en periode på fire år fra den 17. september 2014. 

Beføjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 50a, tillægges 
Kommissionen for en periode på fire år fra den 21. juli 2011. 

Beføjelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 51, tillægges 
Kommissionen for en periode på fire år fra den 20. juni 2013. 

Kommissionen udarbejder en rapport vedrørende delegationen af befø
jelser senest seks måneder inden udløbet af fireårsperioden. Delega
tionen af beføjelser forlænges stiltiende for perioder af samme varighed, 
medmindre Europa-Parlamentet eller Rådet modsætter sig en sådan 
forlængelse senest tre måneder inden udløbet af hver periode. 

3. Den i artikel 12, 14, 26b, 43, 50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 
95 og 111 omhandlede delegation af beføjelser kan til enhver tid 
tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Rådet. En afgørelse om 
tilbagekaldelse bringer delegationen af de beføjelser, der er angivet i 
den pågældende afgørelse, til ophør. Den får virkning dagen efter 
offentliggørelsen af afgørelsen i Den Europæiske Unions Tidende eller 
på et senere tidspunkt, der angives i afgørelsen. Den berører ikke 
gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede er i kraft. 

4. Så snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den 
samtidigt Europa-Parlamentet og Rådet meddelelse herom. 

5. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 12, 14, 26b, 43, 
50a, 51, 60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 and 111, træder kun i kraft, hvis 
hverken Europa-Parlamentet eller Rådet har gjort indsigelse inden for en 
frist på tre måneder fra meddelelsen af den pågældende retsakt til 
Europa-Parlamentet og Rådet, eller hvis Europa-Parlamentet og Rådet 
inden udløbet af denne frist begge har informeret Kommissionen om, at 
de ikke agter at gøre indsigelse. Fristen forlænges med tre måneder på 
Europa-Parlamentets eller Rådets initiativ. 

▼M1 

( 1 ) Kommissionens afgørelse 2001/528/EF af 6. juni 2001 om oprettelse af Det 
Europæiske Værdipapirudvalg (EUT L 191 af 13.7.2001, s. 45).



 

02009L0065 — DA — 02.08.2021 — 008.001 — 103 

__________ 

▼B 

KAPITEL XIV 

UNDTAGELSESBESTEMMELSER, OVERGANGSBESTEMMELSER OG 
AFSLUTTENDE BESTEMMELSER 

AFDELING 1 

Undtagelsesbestemmelser 

Artikel 113 

1. Udelukkende til brug for danske investeringsinstitutter sidestilles 
de i Danmark emitterede pantebreve med de i artikel 50, stk. 1, litra b), 
omhandlede værdipapirer. 

2. Uanset artikel 22, stk. 1, og artikel 32, stk. 1, kan de kompetente 
myndigheder give de investeringsinstitutter, som den 20. december 1985 
i overensstemmelse med deres nationale lovgivning havde flere deposi
tarer, tilladelse til fortsat at have flere depositarer, såfremt myndighe
derne har garanti for, at de funktioner, der skal udøves i henhold til 
artikel 22, stk. 3, og artikel 32, stk. 3, virkelig bliver udøvet. 

3. Uanset artikel 16 kan medlemsstaterne tillade administrationssel
skaber at udstede ihændehavercertifikater, der repræsenterer værdipa
pirer noteret på navn fra andre selskaber. 

Artikel 114 

1. Investeringsselskaber i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv 
2004/39/EF, der er godkendt til udelukkende at levere de tjenesteydel
ser, der er anført i afsnit A, punkt 4 og 5, i bilaget til nævnte direktiv, 
kan i henhold til dette direktiv opnå godkendelse til at administrere 
investeringsinstitutter som »administrationsselskaber«. Sådanne investe
ringsselskaber giver i så fald afkald på godkendelsen efter direktiv 
2004/39/EF. 

2. Administrationsselskaber, der inden den 13. februar 2004 er 
godkendt efter direktiv 85/611/EØF i deres hjemland til at administrere 
investeringsinstitutter, anses for godkendt efter nærværende artikel, hvis 
de i henhold til denne medlemsstats lovgivning skal opfylde betingelser, 
der svarer til betingelserne i artikel 7 og 8, for at påbegynde en sådan 
virksomhed. 

AFDELING 2 

Overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser 

Artikel 115 

Senest den 1. juli 2013 forelægger Kommissionen Europa-Parlamentet 
og Rådet en rapport om gennemførelsen af dette direktiv. 

▼M4
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Artikel 116 

1. Medlemsstaterne vedtager og offentliggør senest den 30. juni 2011 
de love og administrative bestemmelser, der er nødvendige for at efter
komme artikel 1, stk. 2, andet afsnit, artikel 1, stk. 3, litra b), artikel 2, 
stk. 1, litra e), m), p), q) og r), artikel 2, stk. 5, artikel 4, artikel 5, stk. 
1-4, 6 og 7, artikel 6, stk. 1, artikel 12, stk. 1, artikel 13, stk. 1, 
indledning, artikel 13, stk. 1, litra a) og i), artikel 15, artikel 16, stk. 
1, artikel 16, stk. 3, artikel 17, stk. 1, artikel 17, stk. 2, litra b), 
artikel 17, stk. 3, første og tredje afsnit, artikel 17, stk. 4-7, artikel 17, 
stk. 9, andet afsnit, artikel 18, stk. 1, indledning, artikel 18, stk. 1, litra 
b), artikel 18, stk. 2, tredje og fjerde afsnit, artikel 18, stk. 3 og 4, 
artikel 19 og 20, artikel 21, stk. 2-6, 8 og 9, artikel 22, stk. 1, artikel 22, 
stk. 3, litra a), d) og e), artikel 23, stk. 1, 2, 4 og 5, artikel 27, stk. 3, 
artikel 29, stk. 2, artikel 33, stk. 2, 4 og 5, artikel 37-42, artikel 43, stk. 
1-5, artikel 44-49, artikel 50, stk. 1, indledning, artikel 50, stk. 3, 
artikel 51, stk. 1, tredje afsnit, artikel 54, stk. 3, artikel 56, stk. 1, 
artikel 56, stk. 2, første afsnit, indledning, artikel 58 og 59, artikel 60, 
stk. 1-5, artikel 61, stk. 1 og 2, artikel 62, stk. 1, 2 og 3, artikel 63, 
artikel 64, stk. 1, 2 og 3, artikel 65, 66 og 67, artikel 68, stk. 1, 
indledning og litra a), artikel 69, stk. 1 og 2, artikel 70, stk. 2 og 3, 
artikel 71, 72 og 74, artikel 75, stk. 1, 2 og 3, artikel 77-82, artikel 83, 
stk. 1, litra b), artikel 83, stk. 2, litra a), andet led, artikel 86, artikel 88, 
stk. 1, litra b), artikel 89, litra b), artikel 90-94, artikel 96-100, 
artikel 101, stk. 1-8, artikel 102, stk. 2, andet afsnit, artikel 102, stk. 
5, artikel 107 og 108, artikel 109, stk. 2, 3 og 4, artikel 110 og bilag I. 
De underretter straks Kommissionen herom. 

De anvender disse love og bestemmelser fra den 1. juli 2011. 

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvis
ning til dette direktiv eller skal ved offentliggørelsen ledsages af en 
sådan henvisning. De skal også indeholde oplysning om, at henvis
ninger i gældende love og administrative bestemmelser til direktiv 
85/611/EØF gælder som henvisninger til nærværende direktiv. De 
nærmere regler for henvisningen og for affattelsen af den nævnte oplys
ning fastsættes af medlemsstaterne. 

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste 
nationale retsforskrifter, som de udsteder på det område, der er omfattet 
af dette direktiv. 

Artikel 117 

Direktiv 85/611/EØF som ændret ved de direktiver, der er nævnt i bilag 
III, del A, ophæves med virkning fra den 1. juli 2011 uden at dette 
berører medlemsstaternes forpligtelser med hensyn til de i bilag III, del 
B, angivne frister for gennemførelse i national ret og anvendelse af 
direktiverne. 

▼B
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Henvisninger til det ophævede direktiv gælder som henvisninger til 
nærværende direktiv og læses efter sammenligningstabellen i bilag IV. 

Henvisninger til det forenklede prospekt gælder som henvisninger til 
den centrale investorinformation, der er omhandlet i artikel 78. 

Artikel 118 

1. Dette direktiv træder i kraft på tyvendedagen efter offentliggø
relsen i Den Europæiske Unions Tidende. 

Artikel 1, stk. 1, artikel 1, stk. 2, første afsnit, artikel 1, stk. 3, litra a), 
artikel 1, stk. 4-7, artikel 2, stk. 1, litra a)-d), f)-l), n) og o), artikel 2, 
stk. 2, 3 og 4, artikel 2, stk. 6 og 7, artikel 3, artikel 5, stk. 5, artikel 6, 
stk. 2, 3 og 4, artikel 7-11, artikel 12, stk. 2, artikel 13, stk.1, litra b)-h), 
artikel 13, stk. 2, artikel 14, stk. 1, artikel 16, stk. 2, artikel 17, stk. 2, 
litra a), c) og d), artikel 17, stk. 3, andet afsnit, artikel 17, stk. 8, 
artikel 17, stk. 9, første afsnit, artikel 18, stk. 1, undtagen indledning 
og litra a), artikel 18, stk. 2, første og andet afsnit, artikel 21, stk. 1 og 
7, artikel 22, stk. 2, artikel 22, stk. 3, litra b) og c), artikel 23, stk. 3, 
artikel 24, artikel 25 og 26, artikel 27, stk. 1 og 2, artikel 28, artikel 29, 
stk. 1, 3 og 4, artikel 30, 31 og 32, artikel 33, stk. 1 og 3, artikel 34, 35 
og 36, artikel 50, stk. 1, litra a)-h), artikel 50, stk. 2, artikel 51, stk. 1, 
første og andet afsnit, artikel 51, stk. 2 og 3, artikel 52 og 53, artikel 54, 
stk. 1 og 2, artikel 55, artikel 56, stk. 2, første afsnit, artikel 56, stk. 2, 
andet afsnit, artikel 56, stk. 3, artikel 57, artikel 68, stk. 2, artikel 69, 
stk. 3 og 4, artikel 70, stk. 1 og 4, artikel 73 og 76, artikel 83, stk. 1, 
undtagen litra b), artikel 83, stk. 2, litra a), undtagen andet led, 
artikel 84, 85 og 87, artikel 88, stk. 1, undtagen litra b), artikel 88, 
stk. 2, artikel 89, undtagen litra b), artikel 102, stk. 1, artikel 102, stk. 2, 
første afsnit, artikel 102, stk. 3 og 4, artikel 103-106, artikel 109, stk.1, 
artikel 111, 112, 113 og 117 samt bilag II, III og IV anvendes fra den 
1. juli 2011. 

2. Medlemsstaterne sikrer, at investeringsinstitutter erstatter deres 
forenklede prospekter, der er udarbejdet i overensstemmelse med 
bestemmelserne i direktiv 85/611/EØF, med central investorinformation 
som beskrevet i artikel 78 snarest muligt og under alle omstændigheder 
senest 12 måneder efter fristen for gennemførelsen i national lovgivning 
af alle de i artikel 78, stk. 7, omtalte gennemførelsesforanstaltninger. 
Frem til den dato fortsætter de kompetente myndigheder i investerings
instituttets værtsland med at acceptere forenklede prospekter fra inve
steringsinstitutter, der opererer på disse medlemsstaters område. 

Artikel 119 

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne. 

▼B
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BILAG I 

SKEMA A 

1. Oplysninger om investeringsfon
den 

1. Oplysninger om administra
tionsselskabet, herunder oplys
ninger om, hvorvidt admini
strationsselskabet er etableret i 
en anden medlemsstat end 
investeringsinstituttets hjem
land 

1. Oplysninger om investeringssel
skabet 

1.1. Benævnelse 1.1. Benævnelse eller navn på 
selskabet, juridisk form, hjem
sted og hovedsæde, hvis dette 
er et andet end hjemstedet 

1.1. Benævnelse eller navn på 
selskabet, juridisk form, hjem
sted og hovedsæde, hvis dette er 
et andet end hjemstedet 

1.2. Dato for investeringsfondens 
oprettelse. Angivelse af varig
heden, hvis den er begrænset 

1.2. Dato for selskabets stiftelse. 
Angivelse af varigheden, hvis 
den er begrænset 

1.2. Dato for selskabets stiftelse. 
Angivelse af varigheden, hvis 
den er begrænset 

1.3. Hvis selskabet administrerer 
andre investeringsfonde, 
anføres disse 

1.3. Hvis investeringsselskaber har 
forskellige investeringsafdelin
ger, angives afdelingerne 

1.4. Hvis fondsbestemmelserne ikke 
er vedlagt, angivelse af, hvor 
disse og de periodiske beret
ninger kan skaffes 

1.4. Hvis vedtægterne ikke er 
vedlagt, angivelse af, hvor 
disse og de periodiske beret
ninger kan skaffes 

1.5. Kortfattet beskrivelse af de 
beskatningsregler, der gælder 
for investeringsfonden, hvis de 
er af interesse for deltagerne. 
Angivelse af, om der indeholdes 
kildeskat af de indtægter og 
kapitalgevinster, som investe
ringsfonden udbetaler til 
deltagerne 

1.5. Kortfattet beskrivelse af de 
beskatningsregler, der gælder 
for selskabet, hvis de er af in
teresse for deltagerne. Angivelse 
af, om der indeholdes kildeskat 
af de indtægter og kapitalge
vinster, som selskabet udbetaler 
til deltagerne 

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

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

1.7. Navn m.v. på de personer, der 
har til opgave at revidere de i 
artikel 73 omhandlede regn
skabsoplysninger 

1.7. Navn m.v. på de personer, der 
har til opgave at revidere de i 
artikel 73 omhandlede regn
skabsoplysninger 

1.8. Navn m.v. og funktion i 
selskabet for medlemmerne af 
administrations-, ledelses- og 
tilsynsorganer. Angivelse af 
den hovedvirksomhed, disse 
personer udøver uden for 
selskabet, når den har betyd
ning for dette 

1.8. Navn m.v. og funktion i 
selskabet for medlemmerne af 
administrations-, ledelses- og 
tilsynsorganer. Angivelse af den 
hovedvirksomhed, disse 
personer udøver uden for 
selskabet, når den har betydning 
for dette 

1.9. Størrelse af den tegnede kapital 
med angivelse af den indbe
talte kapital 

1.9. Kapital 

▼B
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1.10. Angivelse af andelenes art og 
deres væsentligste karakteri
stika; navnlig redegørelse for 
— arten af den ret (tingslig ret, 

fordringsrettighed eller 
rettigheder af anden karak
ter), som andelene giver 

— hvorvidt der er tale om origi
nale værdipapirer eller certi
fikater, der repræsenterer 
disse værdipapirer eller om 
der er sket optagelse i et 
register eller på en konto 

— andelenes karakteristika: 
lydende på navn eller på 
ihændehaver; de størrelser, 
andelene eventuelt er opdelt 
i 

— redegørelse for deltagernes 
stemmeret, hvis de har en 
sådan 

— forhold under hvilke det kan 
besluttes at opløse investe
ringsfonden, og fremgangs
måden ved opløsning, 
navnlig for så vidt angår 
deltagernes rettigheder 

1.10. Angivelse af andelenes art og 
deres væsentligste karakteri
stika; navnlig redegørelse for 
— hvorvidt der er tale om 

originale værdipapirer eller 
certifikater, der repræsen
terer disse værdipapirer eller 
om der er sket optagelse i et 
register eller på en konto 

— andelenes karakteristika: 
lydende på navn eller på 
ihændehaver; de størrelser, 
andelene eventuelt er opdelt 
i 

— redegørelse for deltagernes 
stemmeret 

— forhold under hvilke det kan 
besluttes at opløse investe
ringsselskabet, fremgangs
måden ved opløsning, 
navnlig for så vidt angår 
deltagernes rettigheder 

1.11. Eventuel angivelse af de børser 
eller markeder, hvor andelene 
noteres eller omsættes 

1.11. Eventuel angivelse af de børser 
eller markeder, hvor andelene 
noteres eller omsættes 

1.12. Fremgangsmåden ved og vilkå
rene for udstedelse og/eller salg 
af andele 

1.12. Fremgangsmåden ved og vilkå
rene for udstedelse og/eller salg 
af andele 

1.13. Fremgangsmåden ved og vilkå
rene for tilbagekøb eller indløs
ning af andele og tilfælde, i 
hvilke de kan udsættes. 

1.13. Fremgangsmåden ved og vilkå
rene for tilbagekøb eller indløs
ning af andele og tilfælde, i 
hvilke de kan udsættes. Hvis 
investeringsselskaber har 
forskellige investeringsafdelin
ger, oplyses det, hvordan en 
deltager kan flytte fra en afde
ling til en anden, og hvilke 
omkostninger der vil være 
forbundet hermed 

1.14. Redegørelse for bestemmelserne 
om fastsættelse og anvendelse af 
indtægterne 

1.14. Redegørelse for bestemmelserne 
om fastsættelse og anvendelse af 
indtægterne 
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1.15. Beskrivelse af investeringsfon
dens investeringsmål, herunder 
de finansielle mål (f.eks. kapital- 
eller indtægtsgevinst), investe
ringspolitikken (f.eks. speciali
sering inden for bestemte 
geografiske eller industrielle 
sektorer), begrænsninger i denne 
investeringspolitik og angivelse 
af finansiel teknik og finansielle 
midler eller låneevne, som kan 
tænkes anvendt ved forvalt
ningen af investeringsfonden 

1.15. Beskrivelse af selskabets inve
steringsmål, herunder de 
finansielle mål (f.eks. kapital- 
eller indtægtsgevinst), investe
ringspolitikken (f.eks. speciali
sering inden for bestemte 
geografiske eller industrielle 
sektorer), begrænsninger i denne 
investeringspolitik og angivelse 
af finansiel teknik og finansielle 
midler eller låneevne, som kan 
tænkes anvendt ved forvalt
ningen af selskabet 

1.16. Regler for værdiansættelse af 
aktiver 

1.16. Regler for værdiansættelse af 
aktiver 

1.17. Fastsættelse af priser ved salg 
eller emission samt ved indløs
ning eller tilbagekøb af andele, 
navnlig 
— hvordan og hvor ofte disse 

priser beregnes 
— oplysning om udgifterne i 

forbindelse med salg, emis
sion, tilbagekøb og indløs
ning af andele 

— oplysning om hvordan, hvor 
og hvor ofte disse priser 
offentliggøres 

1.17. Fastsættelse af priser ved salg 
eller emission samt ved indløs
ning eller tilbagekøb af andele, 
navnlig 
— hvordan og hvor ofte disse 

priser beregnes 
— oplysning om udgifterne i 

forbindelse med salg, emis
sion, tilbagekøb og indløs
ning af andele 

— oplysning om hvordan, hvor 
og hvor ofte disse priser 
offentliggøres ( 1 ) 

1.18. Oplysninger om størrelsen af og 
metoden for beregning af 
vederlag fra investeringsfonden 
til administrationsselskabet, 
depositaren eller andre og inve
steringsfondens godtgørelse af 
alle omkostninger til admini
strationsselskabet, depositaren 
eller andre 

1.18. Oplysninger om størrelsen af og 
metoden for beregning af 
vederlag, som selskabet betaler 
til sin ledelse og medlemmerne 
af administrations-, ledelses- og 
tilsynsorganerne, depositaren 
eller andre og selskabets godt
gørelse af alle omkostninger til 
sin ledelse, til depositaren eller 
til andre 

( 1 ) De i dette direktivs artikel 32, stk. 5, omhandlede investeringsselskaber oplyser endvidere: 
— hvordan og hvor ofte andelenes nettoværdi beregnes 
— hvordan, hvor og hvor ofte denne værdi offentliggøres 
— den børs i markedsføringslandet, hvis notering afgør prisen på de transaktioner, der foretages uden for børserne i dette land. 

▼M4 

2. Oplysninger om depositaren: 

2.1. Angivelse af investeringsinstituttets depositar og en beskrivelse af 
vedkommendes opgaver og af interessekonflikter, som måtte opstå. 

2.2. En beskrivelse af eventuelle opbevaringsopgaver, som depositaren 
har delegeret, listen over delegerede og underdelegerede og even
tuelle interessekonflikter, som måtte opstå som følge af delegerin
gen. 

2.3. En erklæring om, at ajourførte oplysninger om punkt 2.1 og 2.2 vil 
blive stillet til rådighed for investorerne efter anmodning. 

▼B
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3. Oplysninger om rådgivningsfirmaer eller eksterne investeringsrådgivere, 
for så vidt der er indgået kontrakt med disse, og deres vederlag betales 
over investeringsinstituttets aktiver 

3.1. Navn m.v. eller firmanavn eller rådgiverens navn. 

3.2. Uddrag af kontrakten med administrationsselskabet eller med inve
steringsselskabet, der kan tænkes at være af interesse for 
deltagerne, dog ikke oplysninger vedrørende vederlag. 

3.3. Anden virksomhed af betydning. 

4. Oplysninger om, hvilke faciliteter der er til rådighed med henblik på 
udbetalinger til deltagere, tilbagekøb eller indløsning af andele samt 
formidling af oplysninger om investeringsinstituttet. Disse oplysninger 
skal under alle omstændigheder gives i den medlemsstat, hvor investe
ringsinstituttet er etableret. Hvis andelene herudover markedsføres i en 
anden medlemsstat, skal ovennævnte oplysninger gives for så vidt angår 
denne medlemsstat, og det prospekt, der udsendes der, skal indeholde 
disse oplysninger. 

5. Andre investeringsoplysninger 

5.1. Investeringsinstituttets hidtidige indtjening (hvis relevant) — 
sådanne oplysninger kan enten medtages i prospektet eller 
vedhæftes dette. 

5.2. En profil af den typiske investor, som investeringsinstituttet er 
udformet til. 

6. Økonomiske oplysninger 

6.1. Eventuelle udgifter eller gebyrer ud over de udgifter, der er anført i 
punkt 1.17; der sondres mellem udgifter eller gebyrer, der skal 
betales af deltageren, og udgifter eller gebyrer, der skal betales 
ud af investeringsinstituttets aktiver. 

SKEMA B 

Oplysninger, som skal indgå i de periodiske beretninger 

I. Formueopgørelse 

— værdipapirer 

— indestående i pengeinstitutter 

— andre aktiver 

— samlede aktiver 

— passiver 

— nettoværdi 

II. Antal andele i omløb 

III. Nettoværdi pr. andel 

IV. Portefølje, idet der skelnes mellem 

a) børsnoterede værdipapirer 

b) værdipapirer noteret på et andet reguleret marked 

c) nyemitterede værdipapirer som omhandlet i artikel 50, stk. 1, litra d) 

d) nyemitterede værdipapirer som omhandlet i artikel 50, stk. 2, litra a) 
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fordelt i procent af nettoaktiverne efter de mest hensigtsmæssige kriterier 
under hensyn til investeringsinstituttets investeringspolitik (f.eks. efter 
økonomiske, geografiske, valutabestemte eller andre kriterier); for hvert af 
ovennævnte værdipapirer den andel, det udgør i forhold til investerings
instituttets samlede aktiver. 

Angivelse af bevægelsen i værdipapirporteføljen i referenceperioden. 

V. Angivelse af bevægelsen i investeringsinstituttets aktiver i referenceperio
den, herunder følgende 

— investeringsindtægter 

— andre indtægter 

— administrationsvederlag og -omkostninger 

— depotomkostninger 

— andre omkostninger samt skatter og afgifter 

— nettoindtægt 

— udlodninger og reinvesteret indtægt 

— kapitalforøgelse eller -formindskelse 

— værditilvækst eller værditab på investeringer 

— andre omkostninger, der berører investeringsinstituttets aktiver og 
passiver 

— transaktionsomkostninger, der er omkostninger, som er afholdt af et 
investeringsinstitut i forbindelse med transaktioner i dets portefølje. 

VI. Sammenlignende oversigt over de sidste tre regnskabsår; for hvert regn
skabsår angives ved dettes afslutning 

— den samlede nettoværdi 

— nettoværdien pr. andel. 

VII. Angivelse af, hvor store forpligtelser der følger af investeringsinstituttets 
transaktioner i referenceperioden, opført efter kategori som defineret i 
artikel 51. 

▼B
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BILAG II 

Opgaver i forbindelse med kollektiv porteføljeforvaltning 

— Investeringsforvaltning 

— Administration: 

a) juridisk bistand og regnskabstjenester i forbindelse med fondsforvaltning 

b) kundeforespørgsler 

c) værdi- og prisfastsættelse (herunder selvangivelser) 

d) kontrol med overholdelse af lovgivning 

e) ajourføring af deltagerregister 

f) udlodning af overskud 

g) emission og indløsning af andele 

h) kontraktetablering (herunder udsendelse af beviser) 

i) registrering. 

— Markedsføring. 

▼B
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BILAG III 

DEL A 

Ophævet direktiv med ændringer 

(jf. artikel 117) 

Rådets direktiv 85/611/EØF 
(EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3) 

Rådets direktiv 88/220/EØF 
(EFT L 100 af 19.4.1988, s. 31) 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
95/26/EF 
(EFT L 168 af 18.7.1995, s. 7) 

Kun artikel 1, fjerde led, artikel 4, stk. 
7, og artikel 5, femte led 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2000/64/EF 
(EFT L 290 af 17.11.2000, s. 27) 

Kun artikel 1 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2001/107/EF 
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 20) 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2001/108/EF 
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 35) 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2004/39/EF 
(EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1) 

Kun artikel 66 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2005/1/EF 
(EUT L 79 af 24.3.2005, s. 9) 

Kun artikel 9 

Europa-Parlamentets og Rådets direktiv 
2008/18/EF 
(EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42) 

DEL B 

Frister for gennemførelse i national ret og anvendelse 

(jf. artikel 117) 

Direktiv Gennemførelsesfrist Anvendelsesdato 

85/611/EØF 1. oktober 1989 — 

88/220/EØF 1. oktober 1989 — 

95/26/EF 18. juli 1996 — 

2000/64/EF 17. november 2002 — 

2001/107/EF 13. august 2003 13. februar 2004 

2001/108/EF 13. august 2003 13. februar 2004 

2004/39/EF — 30. april 2006 

2005/1/EF 13. maj 2005 — 
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BILAG IV 

Sammenligningstabel 

Direktiv 85/611/EØF Nærværende direktiv 

Artikel 1, stk. 1 Artikel 1, stk. 1 

Artikel 1, stk. 2, indledende sætning Artikel 1, stk. 2, indledende sætning 

Artikel 1, stk. 2, første og andet led Artikel 1, stk. 2, litra a) og b) 

— Artikel 1, stk. 2, andet afsnit 

Artikel 1, stk. 3, første afsnit Artikel 1, stk. 3, første afsnit 

Artikel 1, stk. 3, andet afsnit Artikel 1, stk. 3, andet afsnit, litra a) 

— Artikel 1, stk. 3, andet afsnit, litra b) 

Artikel 1, stk. 4 til 7 Artikel 1, stk. 4-7 

Artikel 1, stk. 8, indledende sætning Artikel 2, stk. 1, litra n), indledende ord 

Artikel 1, stk. 8, første, andet og tredje led Artikel 2, stk. 1, litra n), nr. i), ii) og iii) 

Artikel 1, stk. 8, sidste sætning Artikel 2, stk. 7 

Artikel 1, stk. 9 Artikel 2, stk. 1, litra o) 

Artikel 1a, indledende sætning Artikel 2, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 1a, nr. 1) Artikel 2, stk. 1, litra a) 

Artikel 1a, nr. 2), første del af sætningen Artikel 2, stk. 1, litra b) 

Artikel 1a, nr. 2), anden del af sætningen Artikel 2, stk. 2 

Artikel 1a, nr. 3), 4) og 5) Artikel 2, stk. 1, litra c), d) og e) 

Artikel 1a, nr. 6) Artikel 2, stk. 1, litra f) 

Artikel 1a, nr. 7), første del af sætningen Artikel 2, stk. 1, litra g) 

Artikel 1a, nr. 7), anden del af sætningen Artikel 2, stk. 3 

Artikel 1a, nr. 8) og 9) Artikel 2, stk. 1, litra h) og i) 

Artikel 1a, nr. 10), første afsnit Artikel 2, stk. 1, litra j) 

Artikel 1a, nr. 10), andet afsnit Artikel 2, stk. 5 

Artikel 1a, nr. 11) — 

Artikel 1a, nr. 12) og nr. 13), første sætning Artikel 2, stk. 1, litra i), nr. ii) 

Artikel 1a, nr. 13), anden sætning Artikel 2, stk. 4, litra a) 

Artikel 1a, nr. 14) og nr. 15), første sætning Artikel 2, stk. 1, litra k) og l) 

Artikel 1a, nr. 15), anden sætning Artikel 2, stk. 6 
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— Artikel 2, stk. 1, litra m) 

Artikel 2, stk. 1, indledende sætning Artikel 3, indledende sætning 

Artikel 2, stk. 1, første, andet, tredje og fjerde 
led 

Artikel 3, litra a), b), c) og d) 

Artikel 2, stk. 2 — 

Artikel 3 Artikel 4 

Artikel 4, stk. 1 og 2 Artikel 5, stk. 1 og 2 

— Artikel 5, stk. 3 

Artikel 4, stk. 3, første afsnit Artikel 5, stk. 4, første afsnit, litra a) og b) 

— Artikel 5, stk. 4, andet afsnit 

Artikel 4, stk. 3, andet afsnit Artikel 5, stk. 4, tredje afsnit 

Artikel 4, stk. 3, tredje afsnit Artikel 5, stk. 4, fjerde afsnit 

Artikel 4, stk. 3a Artikel 5, stk. 5 

Artikel 4, stk. 4 Artikel 5, stk. 6 

— Artikel 5, stk. 7 

Artikel 5, stk. 1 og 2 Artikel 6, stk. 1 og 2 

Artikel 5, stk. 3, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 6, stk. 3, første afsnit, indledende ord 

Artikel 5, stk. 3, første afsnit, litra a) Artikel 6, stk. 3, første afsnit, litra a) 

Artikel 5, stk. 3, første afsnit, litra b), indle
dende sætning 

Artikel 6, stk. 3, første afsnit, litra b), indle
dende sætning 

Artikel 5, stk. 3, første afsnit, litra b), første og 
andet led 

Artikel 6, stk. 3, første afsnit, litra b), nr. i) og 
ii) 

Artikel 5, stk. 3, andet afsnit Artikel 6, stk. 3, andet afsnit 

Artikel 5, stk. 4 Artikel 6, stk. 4 

Artikel 5a, stk. 1, indledende sætning Artikel 7, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), indledende sætning Artikel 7, stk. 1, litra a), indledende sætning 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), første led Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. i) 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), andet led, indledende 
sætning 

Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. ii), indledende 
sætning 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), andet led, nr. i), ii) og 
iii) 

Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. ii), første, andet og 
tredje led 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), tredje og fjerde led Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. iii) 

Artikel 5a, stk. 1, litra a), femte led — 
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Artikel 5a, stk. 1, litra b), c) og d) Artikel 7, stk. 1, litra b), c) og d) 

Artikel 5a, stk. 2-5 Artikel 7 stk. 2-5 

Artikel 5b Artikel 8 

Artikel 5c Artikel 9 

Artikel 5d Artikel 10 

Artikel 5e Artikel 11 

Artikel 5f, stk. 1, første afsnit Artikel 12, stk. 1, første afsnit 

Artikel 5f, stk. 1, andet afsnit, litra a) Artikel 12, stk. 1, andet afsnit, litra a) 

Artikel 5f, stk. 1, andet afsnit, litra b), første 
punktum 

Artikel 12, stk. 1, andet afsnit, litra b) 

Artikel 5f, stk. 1, andet afsnit, litra b), sidste 
punktum 

— 

Artikel 5f, stk. 2, indledende sætning Artikel 12, stk. 2, indledende sætning 

Artikel 5f, stk. 2, første og andet led Artikel 12, stk. 2, litra a) og b) 

— Artikel 12, stk. 3 

Artikel 5g Artikel 13 

Artikel 5h Artikel 14, stk. 1 

— Artikel 14, stk. 2 

— Artikel 15 

Artikel 6, stk. 1 Artikel 16, stk. 1, første afsnit 

— Artikel 16, stk. 1, andet afsnit 

Artikel 6, stk. 2 Artikel 16, stk. 2 

— Artikel 16, stk. 3 

Artikel 6a, stk. 1 Artikel 17, stk. 1 

Artikel 6a, stk. 2 Artikel 17, stk. 2 

Artikel 6a, stk. 3 Artikel 17, stk. 3, første og andet afsnit 

— Artikel 17, stk. 3, tredje afsnit 

— Artikel 17, stk. 4 og 5 

Artikel 6a, stk. 4, 5 og 6 Artikel 17, stk. 6, 7 og 8 

Artikel 6a, stk. 7 Artikel 17, stk. 9, første afsnit 

— Artikel 17, stk. 9, andet afsnit 

Artikel 6b, stk. 1 Artikel 18, stk. 1 

Artikel 6b, stk. 2 Artikel 18, stk. 2, første og andet afsnit 
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— Artikel 18, stk. 2, tredje afsnit 

Artikel 6b, stk. 3, første afsnit Artikel 18, stk. 2, fjerde afsnit 

Artikel 6b, stk. 3, andet afsnit — 

— Artikel 18, stk. 3 

Artikel 6b, stk. 4 Artikel 18, stk. 4 

Artikel 6b, stk. 5 — 

— Artikel 19 til 20 

Artikel 6c, stk. 1 Artikel 21, stk. 1 

Artikel 6c, stk. 2, første afsnit — 

Artikel 6c, stk. 2, andet afsnit Artikel 21, stk. 2, første og andet afsnit 

— Artikel 21, stk. 2, tredje afsnit 

Artikel 6c, stk. 3, 4 og 5 Artikel 21, stk. 3, 4 og 5 

Artikel 6c, stk. 6 — 

Artikel 6c, stk. 7-10 Artikel 21, stk. 6-9 

Artikel 7 Artikel 22 

Artikel 8 Artikel 23, stk. 1, 2 og 3 

— Artikel 23, stk. 4, 5 og 6 

Artikel 9 Artikel 24 

Artikel 10 Artikel 25 

Artikel 11 Artikel 26 

Artikel 12 Artikel 27, stk. 1 og 2 

— Artikel 27, stk. 3 

Artikel 13 Artikel 28 

Artikel 13a, stk. 1, første afsnit Artikel 29, stk. 1, første afsnit 

Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 29, stk. 1, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, første, andet og 
tredje led 

Artikel 29, stk. 1, andet afsnit, litra a), b) og c) 

Artikel 13a, stk. 1, tredje og fjerde afsnit Artikel 29, stk. 1, tredje og fjerde afsnit 

Artikel 13a, stk. 2, 3 og 4 Artikel 29, stk. 2, 3 og 4 

Artikel 13b Artikel 30 

Artikel 13c Artikel 31 

Artikel 14 Artikel 32 

Artikel 15 Artikel 33, stk. 1, 2 og 3 
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— Artikel 33, stk. 4, 5 og 6 

Artikel 16 Artikel 34 

Artikel 17 Artikel 35 

Artikel 18 Artikel 36 

— Artikel 37 til 49 

Artikel 19, stk. 1, indledende sætning Artikel 50, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 19, stk. 1, litra a), b) og c) Artikel 50, stk. 1, litra a), b) og c) 

Artikel 19, stk. 1, litra d), indledende sætning Artikel 50, stk. 1, litra d), indledende ord 

Artikel 19, stk. 1, litra d), første og andet led Artikel 50, stk. 1, litra d), nr. i) og ii) 

Artikel 19, stk. 1, litra e), indledende sætning Artikel 50, stk. 1, litra e), indledende sætning 

Artikel 19, stk. 1, litra e), første, andet, tredje og 
fjerde led 

Artikel 50, stk. 1, litra e), nr. i), ii), iii) og iv) 

Artikel 19, stk. 1, litra f) Artikel 50, stk. 1, litra f) 

Artikel 19, stk. 1, litra g), indledende sætning Artikel 50, stk. 1, litra g), indledende sætning 

Artikel 19, stk. 1, litra g), første, andet og tredje 
led 

Artikel 50, stk. 1, litra g), nr. i), ii) og iii) 

Artikel 19, stk. 1, litra h), indledende sætning Artikel 50, stk. 1, litra h), indledende sætning 

Artikel 19, stk. 1, litra h), første, andet, tredje og 
fjerde led 

Artikel 50, stk. 1, litra h), nr. i), ii), iii) og iv) 

Artikel 19, stk. 2, indledende ord Artikel 50, stk. 2, indledende sætning 

Artikel 19, stk. 2, litra a) Artikel 50, stk. 2, litra a) 

Artikel 19, stk. 2, litra c) Artikel 50, stk. 2, litra b) 

Artikel 19, stk. 2, litra d) Artikel 50, stk. 2, andet afsnit 

Artikel 19, stk. 4 Artikel 50, stk. 3 

Artikel 21, stk. 1, 2 og 3 Artikel 51, stk. 1, 2 og 3 

Artikel 21, stk. 4 — 

— Artikel 51, stk. 4 

Artikel 22, stk. 1, første afsnit Artikel 52, stk. 1, første afsnit 

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 52, stk. 1, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, første og andet 
led 

Artikel 52, stk. 1, andet afsnit, litra a) og b) 

Artikel 22 stk. 2, første afsnit Artikel 52, stk. 2, første afsnit 

▼B



 

02009L0065 — DA — 02.08.2021 — 008.001 — 118 

Direktiv 85/611/EØF Nærværende direktiv 

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 52, stk. 2, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, første, andet og 
tredje led 

Artikel 52, stk. 2, andet afsnit, litra a), b) og c) 

Artikel 22, stk. 3-5 Artikel 52, stk. 3-5 

Artikel 22a, stk. 1, indledende sætning Artikel 53, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 22a, stk. 1, første, andet og tredje led Artikel 53, stk. 1, litra a), b) og c) 

Artikel 22a, stk. 2 Artikel 53, stk. 2 

Artikel 23 Artikel 54 

Artikel 24 Artikel 55 

Artikel 24a Artikel 70 

Artikel 25, stk. 1 Artikel 56, stk. 1 

Artikel 25, stk. 2, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 56, stk. 2, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 25, stk. 2, første afsnit, første, andet, 
tredje og fjerde led 

Artikel 56, stk. 2, første afsnit, litra a), b), c) og 
d) 

Artikel 25, stk. 2, andet afsnit Artikel 56, stk. 2, andet afsnit 

Artikel 25, stk. 3 Artikel 56, stk. 3 

Artikel 26 Artikel 57 

— Artikel 58-67 

Artikel 27, stk. 1, indledende sætning Artikel 68, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 27, stk. 1, første led — 

Artikel 27, stk. 1, andet, tredje og fjerde led Artikel 68, stk. 1, litra a), b) og c) 

Artikel 27, stk. 2, indledende sætning Artikel 68, stk. 2, indledende sætning 

Artikel 27, stk. 2, første og andet led Artikel 68, stk. 2, litra a) og b) 

Artikel 28, stk. 1 og 2 Artikel 69, stk. 1 og 2 

Artikel 28, stk. 3 og 4 — 

Artikel 28, stk. 5 og 6 Artikel 69, stk. 3 og 4 

Artikel 29 Artikel 71 

Artikel 30 Artikel 72 

Artikel 31 Artikel 73 

Artikel 32 Artikel 74 

Artikel 33, stk. 1, første afsnit — 
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Artikel 33, stk. 1, andet afsnit Artikel 75, stk. 1 

Artikel 33, stk. 2 Artikel 75, stk. 1 

Artikel 33, stk. 3 Artikel 75, stk. 3 

— Artikel 75, stk. 4 

Artikel 34 Artikel 76 

Artikel 35 Artikel 77 

— Artikel 78-82 

Artikel 36, stk. 1, første afsnit, indledende ord Artikel 83, stk. 1, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 36, stk. 1, første afsnit, første og andet 
led 

Artikel 83, stk. 1, første afsnit, litra a) og b) 

Artikel 36, stk. 1, første afsnit, afsluttende ord Artikel 83, stk. 1, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 36, stk. 1, andet afsnit Artikel 83, stk. 1, andet afsnit 

Artikel 36, stk. 2 Artikel 83, stk. 2 

Artikel 37 Artikel 84 

Artikel 38 Artikel 85 

Artikel 39 Artikel 86 

Artikel 40 Artikel 87 

Artikel 41, stk. 1, indledende sætning Artikel 88, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 41, stk. 1, første og andet led Artikel 88, stk. 1, litra a) og b) 

Artikel 41, stk. 1, sidste sætning Artikel 88, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 41, stk. 2 Artikel 88, stk. 2 

Artikel 42, indledende ord Artikel 89, indledende sætning 

Artikel 42, første og andet led Artikel 89, litra a) og b) 

Artikel 42, sidste sætning Artikel 89, indledende sætning 

Artikel 43 Artikel 90 

Artikel 44, stk. 1-3 — 

— Artikel 91, stk. 1-4 

Artikel 45 Artikel 92 

Artikel 46, stk. 1, indledende sætning Artikel 93, stk. 1, første afsnit 

— Artikel 93, stk. 1, andet afsnit 

Artikel 46, stk. 1, første led — 

Artikel 46, stk. 1, andet, tredje og fjerde led Artikel 93, stk. 2, litra a) 
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Artikel 46, stk. 1, femte led — 

Artikel 46, stk. 2 — 

— Artikel 93, stk. 2, litra b) 

— Artikel 93, stk. 3-8 

Artikel 47 Artikel 94 

— Artikel 95 

Artikel 48 Artikel 96 

Artikel 49, stk. 1, 2 og 3 Artikel 97, stk. 1, 2 og 3 

Artikel 49, stk. 4 — 

— Artikel 98-100 

Artikel 50, stk. 1 Artikel 101, stk. 1 

— Artikel 101, stk. 2-9 

Artikel 50, stk. 2, 3 og 4 Artikel 102, stk. 1, 2 og 3 

Artikel 50, stk. 5, indledende sætning Artikel 102, stk. 4, indledende sætning 

Artikel 50, stk. 5, første, andet, tredje og fjerde 
led 

Artikel 102, stk. 4, litra a), b), c) og d) 

Artikel 50, stk. 6, indledende sætning og litra a) 
og b) 

Artikel 102, stk. 5, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 50, stk. 6, litra b), første, andet og tredje 
led 

Artikel 102, stk. 5, første afsnit, litra a), b) og 
c) 

Artikel 50, stk. 6, litra b), sidste sætning Artikel 102, stk. 5, andet og tredje afsnit 

Artikel 50, stk. 7, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 103, stk. 1, indledende sætning 

Artikel 50, stk. 7, første afsnit, første og andet 
led 

Artikel 103, stk. 1, litra a) og b) 

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 103, stk. 2, indledende sætning 

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, første, andet og 
tredje led 

Artikel 103, stk. 2, litra a), b) og c) 

Artikel 50, stk. 7, tredje afsnit Artikel 103, stk. 3 

Artikel 50, stk. 8, første afsnit Artikel 103, stk. 4 

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 103, stk. 5, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, første, andet og 
tredje led 

Artikel 103, stk. 5, første afsnit, litra a), b) og 
c) 

Artikel 50, stk. 8, tredje afsnit Artikel 103, stk. 6 

Artikel 50, stk. 8, fjerde afsnit Artikel 103, stk. 5, andet afsnit 
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Artikel 50, stk. 8, femte afsnit Artikel 103, stk. 7 

Artikel 50, stk. 8 sjette afsnit — 

Artikel 50, stk. 9, 10 og 11 Artikel 104, stk. 1, 2 og 3 

— Artikel 105 

Artikel 50a, stk. 1, indledende sætning Artikel 106, stk. 1, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 50a, stk. 1, litra a), indledende sætning Artikel 106, stk. 1, første afsnit, indledende 
sætning 

Artikel 50a, stk. 1, litra a), første, andet og 
tredje led 

Artikel 106, stk. 1, første afsnit, litra a), b) og 
c) 

Artikel 50a, stk. 1, litra b) Artikel 106, stk. 1, andet afsnit 

Artikel 50a, stk. 2 Artikel 106, stk. 2 

Artikel 51, stk. 1 og 2 Artikel 107, stk. 1 og 2 

— Artikel 107, stk. 3 

Artikel 52, stk. 1 Artikel 108, stk. 1, første afsnit 

Artikel 52, stk. 2 Artikel 108, stk. 1, andet afsnit 

Artikel 52, stk. 3 Artikel 108, stk. 2 

— Artikel 108, stk. 3-6 

Artikel 52a Artikel 109, stk. 1 og 2 

— Artikel 109, stk. 3 og 4 

Artikel 52b, stk. 1 Artikel 110, stk. 1 

Artikel 52b, stk. 2 — 

Artikel 52b, stk. 3 Artikel 110, stk. 2 

Artikel 53a Artikel 111 

Artikel 53b, stk. 1 Artikel 112, stk. 1 

Artikel 53b, stk. 2 Artikel 112, stk. 2 

— Artikel 112, stk. 3 

Artikel 54 Artikel 113, stk. 1 

Artikel 55 Artikel 113, stk. 2 

Artikel 56, stk. 1 Artikel 113, stk. 3 

Artikel 56, stk. 2 — 

Artikel 57 — 

— Artikel 114 

Artikel 58 Artikel 116, stk. 2 
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— Artikel 115 

— Artikel 116, stk. 1 

— Artikel 117-118 

Artikel 59 Artikel 119 

Bilag I, skema A og B Bilag I, skema A og B 

Bilag I, skema C — 

Bilag II Bilag II 

— Bilag III 

— Bilag IV 
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