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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV 2001/108/EF
af 21. januar 2002

om andring af Ridets direktiv 85/611/EQF om samordning af love og administrative bestemmelser
om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter), med hensyn til
investeringsinstitutters investeringer

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE
UNION HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske
Fallesskab, sarlig artikel 47, stk. 2,

under henvisning til forslag fra Kommissionen (%),

under henvisning til udtalelse fra Det Gkonomiske og Sociale
Udvalg (3),

i henhold til fremgangsmdden i traktatens artikel 251 (), og
ud fra felgende betragtninger:

(1)  Anvendelsesomréadet for Radets direktiv 85/611/EQF (*)
blev oprindeligt begreenset til kun at omfatte institutter
for kollektiv investering (bortset fra den lukkede type),
som udbyder deres andele til offentligheden i Felles-
skabet, og hvis eneste mél er at foretage investering i
vaerdipapirer. Det navnes i betragtningerne til direktiv
85/611/EQF, at de institutter, der falder uden for direkti-
vets anvendelsesomrade, vil blive gjort til genstand for
en senere samordning.

(2)  Under hensyn til markedsudviklingen er det @nskeligt, at
investeringsinstitutternes investeringsformal udvides for
at give dem mulighed for at investere i andre finansielle
instrumenter end veerdipapirer, som er tilstraekkeligt
likvide. De finansielle instrumenter, der kan indgd som
investeringsaktiver 1 investeringsinstitutters portefolje,
anfores i dette direktiv. Udvelgelsen af investeringer til
en portefolje pd grundlag af et indeks er en styrings-
teknik.

(3)  Den definition af veerdipapirer, der benyttes i dette
direktiv, gaelder kun for dette direktiv og bergrer ikke pa
nogen made de forskellige definitioner, der benyttes i
nationale lovgivninger til andre formal som f.eks. beskat-
ning. Aktier og andre veardipapirer svarende til aktier,
der udstedes af udstedere sdsom »building societies« og
industriselskaber og gensidige foreninger, og som i
praksis ikke kan overdrages bortset fra den situation,
hvor emittenten keber dem tilbage, dakkes folgelig ikke
af denne definition.

(4)  Pengemarkedsinstrumenter dakker de omseattelige
instrumenter, der normalt ikke handles pé regulerede
markeder, men handles pd pengemarkedet f.eks. skat-
kammerbeviser og lokale myndigheders geldsbeviser,

(') EFT C 280 af 9.9.1998, s. 6, og EFT C 311 E af 31.10.2000,
s. 302.

(® EFT C 116 af 28.4.1999, s. 44.

() Europa-Parlamentets udtalelse af 17.2.2000 (EFT C 339 af
29.11.2000, s. 220), Radets falles holdning af 5.6.2001 (EFT C 297
af 23.10.2001), Europa-Parlamentets afgerelse af 23.10.2001 og
Rédets afgorelse af 4.12.2001.

(*) EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Senest @ndret ved Europa-Parlamen-
tets og Radets direktiv 2000/64/EF (EFT L 290 af 17.11.2000,
s. 27).

indldnsbeviser, kortfristede omsattelige galdsbreve,
verdipapirer med middel lebetid og bankgaranterede
veksler.

(5)  Det er hensigtsmaessigt, at begrebet regulerede markeder
i dette direktiv svarer til begrebet i Ridets direktiv 93/
22[EQF af 10. maj 1993 om investeringsservice i forbin-
delse med verdipapirer (°).

(6)  Det er gnskeligt, at et investeringsinstitut kan investere
sin formue i andele i investeringsinstitutter og/eller andre
dbne institutter for kollektiv investering, der ogsd inve-
sterer i de likvide finansielle aktiver, som navnes i dette
direktiv, og som opererer efter princippet om risiko-
spredning. Det er nedvendigt, at investeringsinstitutter
eller andre institutter for kollektiv investering, som et
investeringsinstitut investerer i, er underkastet et effek-
tivt tilsyn.

(7)  Det bar geres lettere at udvikle et investeringsinstituts
muligheder for at investere i investeringsinstitutter og
andre institutter for kollektiv investering. Det er derfor af
afgorende betydning at sikre, at en sidan investeringsak-
tivitet ikke formindsker investorbeskyttelsen. Som folge
af et investeringsinstituts ggede muligheder for at inve-
stere 1 andele i andre investeringsinstitutter ogfeller
andre institutter for kollektiv investering er det nedven-
digt at fastsette visse regler om kvantitative granser,
fremleeggelse af oplysninger og forhindring af kaskade-
fenomenet.

(8)  For at tage hensyn til markedsudviklingen og i betragt-
ning af gennemforelsen af den ekonomiske og mone-
tere union er det gnskeligt at give investeringsinstitut-
terne tilladelse til at investere i bankindskud. For at sikre,
at investeringerne i indskud er tilstraekkelig likvide, skal
disse indskud kunne tilbagebetales pd anfordring eller
treekkes tilbage. Hvis indskuddene foretages i et kreditin-
stitut, hvis vedtagtsmassige hjemsted er beliggende i et
tredjeland, ber kreditinstituttet veere underkastet tilsyns-
regler, som svarer til reglerne i fellesskabsretten.

(9)  Ud over det tilfelde, hvor et investeringsinstitut inve-
sterer i bankindskud i henhold til dets fondsbestem-
melser eller vedtagter, kan det blive nedvendigt at give
alle investeringsinstitutter mulighed for at besidde
supplerende likvide aktiver sdsom bankindskud pé anfor-
dring. At holde sddanne supplerende likvide aktiver kan
f.eks. veere berettiget i folgende tilfaelde: for at dakke
lgbende eller ekstraordinare betalinger; i tilfeelde af salg

() EFT L 141 af 11.6.1993, s. 27. Senest andret ved direktiv 2000/

64/EF.
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(10)

(12)

(13)

(14)

(15)

for at f den nedvendige tid til at geninvestere i veerdipa-
pirer, pengemarkedsinstrumenter og/eller i andre finan-
sielle aktiver, der omfattes af dette direktiv; i en strengt
nedvendig periode, nir det er nedvendigt pd grund af
ugunstige markedsvilkdr at suspendere investering i
vardipapirer, pengemarkedsinstrumenter og andre finan-
sielle aktiver.

Af forsigtighedshensyn er det nedvendigt, at investe-
ringsinstitutter undgar en uforholdsmaessig stor koncen-
tration af investeringer, som medferer medkontrahent-
risiko over for en enkelt enhed eller enheder, der tilhorer
samme koncern.

Med henblik pd at nd et fastsat finansielt mal eller
opfylde den risikoprofil, der fremgar af prospektet, bar
investeringsinstitutter som led i deres generelle investe-
ringspolitik og/feller hedgingformal udtrykkeligt have
mulighed for at investere i standardiserede finansielle
afledte instrumenter. Med henblik pé at sikre investorbe-
skyttelsen er det nedvendigt at begrense den maksimale
potentielle risiko i forbindelse med afledte instrumenter,
saledes at denne ikke overstiger den totale nettoveardi i
investeringsinstituttets portefelje. For konstant at kende
de risici og forpligtelser, der folger af derivattransakti-
oner, og for at kunne opfylde bestemmelserne om inve-
steringsgraenserne skal investeringsinstitutterne lobende
méle og ngje overvdge de risici og forpligtelser, der
folger af derivattransaktioner. Endelig ber investeringsin-
stitutterne for at sikre investorbeskyttelsen via oplys-
ninger beskrive, hvilke strategier, teknikker og investe-
ringsgreenser, der galder for deres derivatoperationer.

For sd vidt angdr over-the-counter (OTC)-derivater bar
der fastsattes yderligere krav om valg af modparter og
instrumenter, likviditet og lebende vurdering af stil-
lingen. Formaélet med disse yderligere krav er at sikre en
passende investorbeskyttelse, som kan sammenlignes
med den beskyttelse, de opndr, nir de erhverver deri-
vater, der handles pd regulerede markeder.

Transaktioner i derivater md aldrig benyttes til at omga
principperne og bestemmelserne i dette direktiv. For sd
vidt angdr OTC-derivater ber der galde yderligere risiko-
spredningsregler for risici over for en enkelt modpart
eller gruppe af modparter.

Nogle portefoljestyringsteknikker for institutter for
kollektiv investering, der hovedsagelig investerer i aktiver
og/eller geeldsbeviser, er baseret pa aktieindekser og/eller
indekser for geldsbeviser. Det er enskeligt at give inve-
steringsinstitutter mulighed for at anvende velkendte og
anerkendte aktieindekser ogleller indekser for geeldsbe-
viser. Til dette formél kan det derfor vaere nedvendigt at
indfere mere smidige risikospredningsregler for investe-
ringsinstitutter, der investerer i aktier ogfeller gealdsbe-
viser.

Institutter for kollektiv investering, der omfattes af dette
direktiv, ber ikke benyttes til andre formal end kollektiv
investering af midler, der tilvejebringes ved henvendelse
til offentligheden i overensstemmelse med reglerne i

(16)

(18)

dette direktiv. I de tilfelde, der er omhandlet i dette
direktiv, kan et investeringsinstitut kun have dattersel-
skaber, for sd vidt det er nedvendigt for pa investerings-
instituttets vegne effektivt at udfere visse aktiviteter, der
ogsd er fastlagt i dette direktiv. Det er nedvendigt at
sikre et effektivt tilsyn med investeringsinstitutter. Derfor
ber et investeringsinstitut kun kunne oprette dattersel-
skaber i tredjelande i de tilfaelde og pé de betingelser, der
er nevnt i direktivet. Den generelle forpligtelse til kun at
handle i deltagernes interesse og specielt malsetningen
om at gge omkostningseffektiviteten kan aldrig
begrunde, at et investeringsinstitut treffer foranstalt-
ninger, der er til hinder for, at de kompetente myndig-
heder effektivt kan udeve deres tilsynsfunktioner.

Der er behov for at sikre granseoverskridende markeds-
foring af andele fra en bredere vifte af institutter for
kollektiv investering, samtidig med at der tilvejebringes
et ensartet mindstemdl af investorbeskyttelse. De
onskede mal kan derfor kun néds ved hjelp af et
bindende direktiv, der fastsetter aftalte minimumsstan-
darder. Dette direktiv indebzrer kun det strengt nedven-
dige minimum af harmonisering og er i overensstem-
melse med traktatens artikel 5, stk. 3, ikke mere vidt-
gdende end, hvad der er nedvendigt for at nd de
tilstreebte mal.

De foranstaltninger, der er nedvendige for at gennem-
fore dette direktiv, ber vedtages i overensstemmelse med
Rédets afgorelse 1999/468/EF af 28. juni 1999 om
fastseettelse af de nermere vilkir for udevelsen
af de gennemforelsesbefgjelser, der tillegges Kommis-
sionen (1).

Kommissionen vil eventuelt overveje at foresla en kodifi-
cering pd et passende tidspunkt efter vedtagelsen af
forslagene —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

Artikel 1

I direktiv 85/611/EQF foretages folgende endringer:

1)

2)

Artikel 1, stk. 2, forste led, affattes sdledes:

»— der har som eneste forml at foretage kollektiv inve-
stering i veerdipapirer og/eller i andre i artikel 19, stk.
1, naevnte likvide finansielle aktiver af kapital tilveje-
bragt ved henvendelse til offentligheden, og hvis virk-
somhed bygger pd princippet om risikospredning, og.«

I artikel 1 tilfojes folgende stykker:

»8.  Ved anvendelsen af dette direktiv forstds ved »verdi-

papirer«:

— aktier og andre verdipapirer, der kan sidestilles med
aktier (i det folgende benzvnt »aktier«)

— obligationer og andre former for standardiseret geeld
(»securitised debt¢, i det folgende benavnt »obligati-
onerc)

() EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23.
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— alle andre omsettelige vaerdipapirer, der giver ret til at
erthverve sddanne verdipapirer ved tegning eller
ombytning

bortset fra de teknikker og hjelpemidler, der er navnt i
artikel 21.

9. Men henblik pa dette direktiv forstds ved »pengemar-
kedsinstrumenter« instrumenter, der normalt handles pa
pengemarkedet, er likvide og kan verdianszttes til enhver
tid.«

Artikel 19, stk. 1, litra a), affattes siledes:

»a) veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der har
fdet adgang til eller handles pa et reguleret marked
som defineret i artikel 1, nr. 13, i investeringsservicedi-
rektivet, og/eller«.

I artikel 19, stk. 1, litra b) og ¢), indsttes »og pengemar-
kedsinstrumenter« efter »vaerdipapirer«.

I artikel 19:
— tilfgjes »ogfeller« i slutningen af litra d)

— tilfgjes folgende litraer:

»¢) andele i investeringsinstitutter, der er godkendt i
henhold til dette direktiv, ogfeller andre institutter
for kollektiv investering som defineret i artikel
1, stk. 2, forste og andet led, uanset om de er
beliggende i en medlemsstat, for sd vidt:

— sddanne andre institutter for kollektiv investe-
ring er godkendt efter regler, der fastsatter, at
de er underkastet et tilsyn, som investeringsin-
stitutternes kompetente myndigheder anser for
at svare til det tilsyn, der er fastsat i feellesskabs-
retten, og for si vidt samarbejdet mellem
myndighederne er tilstraekkeligt sikret

— beskyttelsen af deltagerne i de andre institutter
for kollektiv investering svarer til beskyttelsen
af deltagerne i et investeringsinstitut, og isar
for sa vidt bestemmelserne om serskilt forvalt-
ning af aktiver, ldntagning, ldngivning og
handel med verdipapirer og pengemarkedsin-
strumenter uden deakning opfylder kravene i
dette direktiv

— der i en halvarlig og arlig rapport aflaegges
beretning om aktiviteterne i de andre institutter
for kollektiv investering, sddan at der kan fore-
tages en vurdering af aktiver og passiver,
indteegter og transaktioner i den pagaldende
periode

— savel et investeringsinstitut som et andet
institut for kollektiv investering, i hvilke der er
planer om at kebe andele, i henhold til egne
fondsbestemmelser eller vedtagter ikke har ret

i)

©

=

til at investere mere end 10 % af formuen i
andele i andre investeringsinstitutter eller andre
institutter for kollektiv investering, og/eller

indskud i kreditinstitutter, der skal tilbagebetales pd
anfordring eller kan traekkes tilbage og forfalder
inden for hejst 12 maneder, hvis kreditinstituttet
har sit vedtegtsmeassige hjemsted i en medlemsstat,
eller hvis kreditinstituttet har sit vedtegtsmeassige
hjemsted i et tredjeland og er underkastet tilsyns-
regler, som investeringsinstitutternes kompetente
myndigheder anser for at svare til reglerne i felles-
skabsretten, ogjeller

finansielle afledte instrumenter, herunder tilsva-
rende instrumenter, der afregnes kontant, og som
handles pé et reguleret marked som naevnt i litra a),
b) og ) og/eller finansielle afledte instrumenter, der
handles over-the-counter (OTC-derivater), for sé
vidt:

— det underliggende aktiv bestdr af instrumenter,
der er omfattet af dette stykke, finansielle
indekser, rentesatser, valutakurser eller valutaer,
som investeringsinstituttet kan investere i ifolge
sine investeringsmélsatninger som angivet i
fondsbestemmelserne eller vedtagterne

— modparterne i OTC-derivattransaktionerne er
institutioner, der er underkastet tilsyn og
tilherer de kategorier, som investeringsinstitut-
tets kompetente myndigheder har godkendt

— OTC-derivaterne kan verdiansettes dagligt pa
en pélidelig og verificerbar méide og til enhver
tid kan salges, realiseres eller afvikles ved en
udligningstransaktion til en rimelig veerdi pd
investeringsinstituttets initiativ, og/eller

andre pengemarkedsinstrumenter end dem, der
handles pd et reguleret marked, og som falder ind
under artikel 1, stk. 9, hvis emissionen eller emit-
tenten af sddanne instrumenter selv er reguleret
med henblik pé at beskytte investorer og opsparing,
og for sd vidt de er:

— udstedt eller garanteret af en central, regional
eller lokal myndighed i en medlemsstat, en
medlemsstats  centralbank, Den Europiske
Centralbank, Den Europaiske Union eller Den
Europaiske Investeringsbank, et tredjeland eller,
hvis der er tale om en forbundsstat, af en af
dennes delstater, eller af en international institu-
tion af offentlig karakter, som en eller flere
medlemsstater deltager i, eller

— udstedt af et foretagende, hvis veerdipapirer
handles pa regulerede markeder, der er navnt i
litra a, b) eller c), eller
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— udstedt eller garanteret af et foretagende, der er
underkastet tilsyn efter de i fallesskabsreglerne
fastlagte kriterier, eller af foretagender, der er
underkastet og felger tilsynsregler, som de
kompetente myndigheder anser for at veare
mindst lige sd strenge som fallesskabsreglerne,
eller

— udstedt af en anden emittent, der tilhorer de
kategorier, der er godkendt af investeringsinsti-
tuttets kompetente myndigheder, forudsat at
investering i siddanne instrumenter er omfattet
af en investorbeskyttelse, der svarer til den, der
er nevnt i ferste, andet eller tredje led, og
forudsat at emittenten er et selskab, hvis kapital
og reserver er pd mindst 10 mio. EUR, og som
forelegger og offentligger sit arsregnskab i
overensstemmelse med direktiv 78/660/EQF (¥),
er en enhed, der i en gruppe af selskaber
bestdende af et eller flere bersnoterede selskaber
varetager finansieringen af gruppen, eller er en
enhed, der varetager finansieringen af securitise-
ringsinstrumenter, der er omfattet af en likvidi-
tetslinje i en bank.

(*) Radets fjerde direktiv 78/660/EQF af 25. juli
1978 pé grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3,
litra g), om A&rsregnskaberne for visse selskabs-
former (EFT L 222 af 14.8.1978, s. 11). Senest
@ndret ved direktiv 1999/60/EF (EFT L 162 af
26.6.1999, s. 65).«

6) I artikel 19, stk. 2, litra a), indsattes »og pengemarkeds-

instrumenter« efter »vaerdipapirer«.

7) Artikel 19, stk. 2, litra b), og stk. 3 udgar.

8) Artikel 20 udgér.

9) Artikel 21 affattes siledes:

»Artikel 21

1. Administrationsselskabet eller investeringsselskabet
skal anvende en risikostyringsproces, der giver det
mulighed for til enhver tid at overvige og méle risikoen
ved positionerne og deres bidrag til portefeljens samlede
risikoprofil; det skal anvende en proces, der giver
mulighed for at foretage en ngjagtig og uathaengig
vurdering af veerdien af OTC-derivaterne. Det skal regel-
messigt og i henhold til de retningslinjer, som de
kompetente myndigheder fastsetter, holde disse under-
rettet om de afledte instrumenters art, de underliggende
risici, de kvantitative begraensninger samt de metoder,
der velges til risikovurdering for transaktioner i afledte
instrumenter, for hvert af de investeringsinstitutter, det
administrerer.

2. Medlemsstaterne kan pa de vilkdr og med de
begraensninger, som de fastsatter, tillade investeringsin-
stitutterne at gere brug af sidan teknik og sddanne hjel-
pemidler, som angdr transaktioner i verdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, sdfremt denne teknik og

10)

disse hjelpemidler benyttes med henblik pd en effektiv
forvaltning af portefoljen. Hvis transaktionerne angar
anvendelse af afledte instrumenter, skal de navnte betin-
gelser og begraensninger overholde bestemmelserne i
dette direktiv.

Transaktionerne md under ingen omstendigheder
medfeore, at investeringsinstituttet fraviger sine investe-
ringsmalsaetninger som angivet i fondsbestemmelserne,
vedtagter eller prospektet.

3. Et investeringsinstitut serger for, at den globale
risikoudszttelse 1 forbindelse med afledte instrumenter
ikke overstiger den samlede nettoveerdi af dets porte-
tolje.

Risikoen beregnes under hensyn til de underliggende
aktivers aktuelle verdi, modpartsrisikoen, fremtidige
bevagelser pd markedet og den tid, der er til ridighed
til at realisere positionerne. Denne bestemmelse galder
ogsd de naste to afsnit.

Et investeringsinstitut kan som led i sin investeringspo-
litik og inden for de graenser, der er fastsat i artikel 22,
stk. 5, investere i finansielle afledte instrumenter, sifremt
risikoen for de underliggende aktiver ikke samlet over-
stiger de investeringsgrenser, der er fastsat i artikel 22.
Nér et investeringsinstitut investerer i finansielle afledte
instrumenter, der er baseret pd et indeks, kan medlems-
staterne tillade, at sddanne investeringer samlet set ikke
nedvendigvis skal overholde de greenser, der er fastlagt i
artikel 22.

Hvis et veardipapir eller pengemarkedsinstrument
omfatter et afledt instrument, skal der tages hensyn
hertil ved overholdelsen af kravene i denne artikel.

4. Medlemsstaterne sender Kommissionen fuldsten-
dige oplysninger og enhver senere @ndring af deres
bestemmelser vedrgrende de fremgangsmader, der
anvendes til beregning af den i stk. 3 omhandlede
risiko, herunder modpartsrisikoen i forbindelse med
OTC-derivattransaktioner, senest pd den 13. februar
2004. Kommissionen videresender oplysningerne til de
gvrige medlemsstater. Kontaktudvalget udveksler syns-
punkter om sddanne oplysninger efter proceduren i
artikel 53, stk. 4.

Artikel 22 affattes sdledes:
»Artikel 22

1. Et investeringsinstitut md hejst investere 5 % af sin
formue i veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter,
der er udstedt af samme emittent. Et investeringsinstitut
md hejst investere 20 % af sin formue i indskud hos
den samme enhed.

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

— 10 % af dets formue, hvis modparten er et kreditin-
stitut som omhandlet i artikel 19, stk. 1, litra f)

— eller 5% af dets formue i ovrige tilfelde.
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2. Medlemsstaterne kan forheje den i stk. 1, forste
punktum, navnte grense pad 5% til hejst 10%. I
tilfeelde, hvor et investeringsinstitut investerer i verdipa-
pirer og pengemarkedsinstrumenter fra samme udsteder
for mere end 5 % af sin formue, mé den samlede veerdi
af sddanne erhvervede veerdipapirer og pengemarkedsin-
strumenter, som instituttet ligger inde med, imidlertid
ikke overstige 40 % af instituttets formue. Denne granse
galder ikke for indskud i og OTC-derivattransaktioner
med finansielle institutioner, der er underkastet tilsyn.

Uanset de enkelte grenser i stk. 1 ma et investeringsin-
stitut ikke kumulere:

— investeringer i verdipapirer eller pengemarkedsinstru-
menter udstedt af

— indskud i, og/eller

— risici i forbindelse med OTC-derivattransaktioner med

en enkelt udsteder, der overstiger 20 % af dets formue.

3. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, forste
punktum, navnte 5 %-granse til hejst 35 %, ndr verdi-
papirerne eller pengemarkedsinstrumenterne er udstedt
eller garanteret af en medlemsstat, af dennes lokale
offentlige myndigheder, af et tredjeland eller af internati-
onale institutioner af offentlig karakter, som en eller
flere medlemsstater deltager i.

4. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, ferste
punktum, neevnte 5 %-greense til hejst 25 % for visse
obligationer, ndr de er udstedt af et kreditinstitut, der
har sit hjemsted i en medlemsstat, og som i henhold til
lovgivningen er underkastet et sarligt offentligt tilsyn
med henblik pé at beskytte indehaverne af disse obligati-
oner. Specielt skal provenuet fra udstedelsen af disse
obligationer i henhold til loven investeres i aktiver, som
i tilstreekkelig grad i obligationernes samlede lgbetid
dakker de forpligtelser, der folger heraf, og som ifelge
fortrinsret anvendes til tilbagebetaling af hovedstol og
betaling af pélebende renter i tilfelde af misligholdelse
fra emittentens side.

[ tilfelde, hvor et investeringsinstitut investerer mere end
5% af sin formue i de i forste afsnit navnte obligati-
oner fra samme emittent, md den samlede verdi af
denne investering ikke overstige 80 % af instituttets
formue.

Medlemsstaterne tilstiller Kommissionen en fortegnelse
over ovennevnte obligationskategorier og emittentkate-
gorier, der i henhold til lovgivningen og de i forste
afsnit omhandlede tilsynsbestemmelser er bemyndiget til
at emittere obligationer, som opfylder ovennavnte krite-
rier. Sammen med disse fortegnelser sendes en notits
om betydningen af de tilbudte garantier. Kommissionen
sender omgdende disse oplysninger til de ovrige
medlemsstater sammen med eventuelle bemarkninger,
den finder hensigtsmeassige, og ger oplysningerne

11)

tilgeengelige for offentligheden. Kontaktudvalget kan
udveksle synspunkter om sddanne meddelelser efter
proceduren i artikel 53, stk. 4.

5. Der tages ved anvendelsen af den i stk. 2 omhand-
lede grense pd 40 % ikke hensyn til de i stk. 3 og 4
omhandlede veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter.

De i stk. 1, 2, 3 og 4 fastsatte greenser ma ikke kumu-
leres, og investeringer, der i overensstemmelse med stk.
1, 2, 3 og 4 finder sted i veerdipapirer eller pengemar-
kedsinstrumenter udstedt af samme emittent eller i
indskud i eller afledte instrumenter udstedt af denne
emittent, mé derfor ikke under nogen omstendigheder
sammenlagt overstige 35 % af investeringsinstitutternes
formue.

Selskaber inden for samme koncern anses med henblik
pd konsoliderede regnskaber, som defineret i direktiv
83/349/EQF (*) eller i overensstemmelse med anerkendte
internationale regnskabsregler, anses for at vare samme
emittent ved beregning af de i denne artikel fastsatte
granser.

Medlemsstaterne kan tillade kumulation af investeringer i
vardipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er
udstedt af samme koncern, op til en grense pd 20 %.

(*) Radets syvende direktiv 83/349/EQF af 13. juni
1983 pd grundlag af traktatens artikel 54, stk. 3,
litra g), om konsoliderede regnskaber (EFT L 193 af
18.7.1983, s. 1). Senest andret ved tiltreedelsesakten
af 1994.«

Folgende artikel indsettes:
»Artikel 22a

1. Uanset de grenser, der er fastsat i artikel 25, kan
medlemsstaterne forhgje granserne i artikel 22 til hejst
20 % for investering i aktier ogfeller obligationer, der er
udstedt af samme emittent, nir madlet for investeringsin-
stituttets  investeringspolitik efter fondsbestemmelserne
eller vedtagterne er at kopiere sammensatningen af et
bestemt aktie- eller obligationsindeks, der er godkendt af
de kompetente myndigheder pd folgende grundlag:

— indeksets sammensetning er tilstraekkeligt diversifi-
ceret

— indekset reprasenterer en passende benchmark for
det marked, som det refererer til

— det offentliggeres pd en passende made.

2. Medlemsstaterne kan forhgje greensen i stk. 1 til
hejst 35 %, ndr det er berettiget pd grund af usedvan-
lige markedsforhold, navnlig pd regulerede markeder,
hvor visse veerdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter
er sterkt dominerende. Investeringer op til denne
grense tillades kun for én emittent.c
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12) T artikel 23, stk. 1, tilfejes »og pengemarkedsinstru- hvilken eventuel indvirkning transaktioner i finansielle

13)

14)

menter« efter »verdipapirer«.

Artikel 24 affattes sdledes:
»Artikel 24

1. Et investeringsinstitut kan erhverve andele i harmo-
niserede investeringsinstitutter ogfeller andre institutter
for kollektiv investering, der er navnt i artikel 19, stk.
1, litra e), pd betingelse af, at hejst 10 % af dets formue
investeres i andele i et og samme investeringsinstitut
eller andet institut for kollektiv investering. Medlemssta-
terne kan forhgje grensen til hejst 20 %.

2. Investeringer i andele i andre institutter for
kollektiv investering end investeringsinstitutter ma samlet
ikke overstige 30 % af investeringsinstituttets formue.

Medlemsstaterne kan, ndr et investeringsinstitut har
erhvervet andele i investeringsinstitutter ogfeller andre
institutter for kollektiv investering, bestemme, at de
respektive investeringsinstitutters eller andre institutter
for kollektiv investeringsformue ikke behever at blive
kombineret med de granser, der er fastlagt i artikel 22.

3. Nédr et investeringsinstitut investerer i andele i
andre investeringsinstitutter ~ogfeller 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 falles administration eller kontrol eller
gennem en betydelig direkte eller indirekte deltagelse,
mé administrationsselskabet eller det andet selskab ikke
opkreeve tegnings- eller indlgsningsgebyrer for investe-
ringsinstituttets investeringer i andele i de andre investe-
ringsinstitutter ogfeller institutter for kollektiv investe-
ring.

Et investeringsinstitut, der investerer en betydelig del af
sin formue i andre investeringsinstitutter ogfeller insti-
tutter for kollektiv investering, skal i sit prospekt anfere
de maksimale administrationsgebyrer, der kan opkreaves
af bade investeringsinstituttet selv og de andre investe-
ringsinstitutter ogfeller institutter for kollektiv investe-
ring, som det agter at investere i. Det skal i sin rsberet-
ning angive den hgjeste andel af administrationsgeby-
rerne, der opkreves af bdde investeringsinstituttet selv
og de investeringsinstitutter eller andre institutter for
kollektiv investering, som det investerer i.c

Folgende artikel indsettes:
»Artikel 24a

1. I prospektet angives, hvilke kategorier af aktiver et
investeringsinstitut ma investere i. Det angives ligeledes,
om der tillades transaktioner i finansielle afledte instru-
menter; hvis dette er tilfeldet, skal det indeholde en
igjnefaldende erklering, hvori det angives, om disse
transaktioner ma udferes med henblik pé risikoafdaek-
ning eller pa at opfylde investeringsmalstningerne, samt

15)

16)

17

~

18)

19)

afledte instrumenter har pé risikoprofilen.

2. Nér et investeringsinstitut hovedsagelig investerer i
andre af kategorierne af aktiver i artikel 19 end veerdi-
papirer og pengemarkedsinstrumenter eller kopierer et
aktie- eller obligationsindeks i overensstemmelse med
artikel 22a, skal der i en igjnefaldende erklering i
prospektet og om nedvendigt alle andre reklameskrifter
gores opmearksom pd dets investeringspolitik.

3. Hyvis nettoveerdien af et investeringsinstituts formue
kan forventes at have en hej volatilitet som folge af
portefeljens sammensatning eller de anvendte styrings-
teknikker, skal prospektet og om nedvendigt alle rekla-
meskrifter indeholde en igjnefaldende erklering om dette
specielle forhold.

4. Efter anmodning fra en investor skal administrati-
onsselskabet ligeledes give supplerende oplysninger om
de kvantitative grenser, der gelder for investeringsinsti-
tuttets risikostyring, om de metoder, der er valgt med
henblik herpd, og om den seneste udvikling for risici og
afkast for de vigtigste kategorier af instrumenter.c

I artikel 25, stk. 2:
1) Tredje led affattes sdledes:

»— 25 % af andelene fra et og samme investeringsin-
stitut ogfeller andet institut for kollektiv investe-
ring, som omhandlet i artikel 1, stk. 2, forste og
andet led«.

2) Folgende led tilfojes:

»— 10 % af pengemarkedsinstrumenterne fra en og
samme emittente.

I artikel 25, stk. 2, affattes andet afsnit sdledes:

»De grenser, der er fastsat i andet, tredje og fjerde led,
skal ikke overholdes ved erhvervelsen, hvis det pd dette
tidspunkt ikke er muligt at beregne bruttobelgbet for
obligationerne eller pengemarkedsinstrumenterne eller
nettobelgbet for de udstedte verdipapirer.«

I artikel 25, stk. 3, litra a), b) og c¢), tilfgjes »og penge-
markedsinstrumenter« efter »verdipapirer.

Artikel 25, stk. 3, litra e), affattes saledes:

»e) et eller flere investeringsselskabers besiddelse af aktier
i datterselskaber, som udelukkende og kun pa inve-
steringsselskabets eller investeringsselskabernes vegne
udgver administrations-, rddgivnings- eller markeds-
foringsvirksomhed i det land, hvor datterselskabet er
beliggende, for sd vidt angdr tilbagekeb af andele pé
deltagernes forlangende.«

Artikel 26, stk. 1, affattes sdledes:

»1.  De i denne afdeling fastsatte greenser skal ikke
overholdes af investeringsinstitutterne ved udevelsen af
de tegningsrettigheder, som er knyttet til vardipapirer
eller pengemarkedsinstrumenter, der indgdr i formuen.
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Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet
om risikospredning tillade nyligt oprettede investerings-
institutter at afvige fra artikel 22, 22a, 23 og 24 i seks
méneder fra godkendelsesdatoen.«

20) Afsnit 41, stk. 2, affattes saledes:

»2.  Stk. 1 er ikke til hinder for, at sddanne foretag-
ender erhverver verdipapirer, pengemarkedsinstrumenter
eller andre af de i artikel 19, stk. 1, litra e), g), og h),
navnte finansielle instrumenter, som ikke er fuldt indbe-
talt.c

21) Artikel 42 affattes siledes:

~

»Artikel 42

Hverken
— et investeringsselskab eller

— et administrationsselskab eller en depositar, der
handler pd investeringsfondens vegne

méd foretage handel uden dakning med veardipapirer
eller pengemarkedsinstrumenter eller andre af de i artikel
19, stk. 1, litra €), g) og h), navnte finansielle instru-
menter.«

22) Efter artikel 53 tilfojes folgende artikler:
»Artikel 53a

1. Ud over de opgaver, der pahviler kontaktudvalget
efter artikel 53, stk. 1, kan det ogsd treede sammen som
et forskriftsudvalg, jf. artikel 5 1 afgerelse 1999/
468/EF (*), for at bistd Kommissionen med hensyn til de
tekniske @ndringer, der skal foretages i dette direktiv pa
folgende omrader:

— afklaring af definitionerne for at sikre en ensartet
anvendelse af dette direktiv overalt i Fellesskabet

— justering af terminologien i og formuleringen af defi-
nitionerne i overensstemmelse med efterfolgende
retsakter om investeringsinstitutter og beslegtede
sporgsmal.

2. Naér der henvises til dette stykke, anvendes artikel
5 og 7 i afgerelse 1999/468/EF, jf. dennes artikel 8.

Fristen i artikel 5, stk. 6, i afgerelse 1999/468/EF, fast-
settes til tre maneder.

3. Udvalget fastsatter selv sin forretningsorden.

(*) EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23

Artikel 2

1. Senest den 13. februar 2005 foreleegger Kommissionen
Rédet og Europa-Parlamentet en rapport om anvendelsen af

direktiv 85/611/EQF som @ndret og om fornedent forslag til
revision. Rapporten skal iser

a) analysere, hvordan der kan ske en uddybning og udvi-
delse af det indre marked for investeringsinstitutter, iseer
hvad angér grenseoverskridende markedsfering af investe-
ringsinstitutter (herunder tredjemands fonde), hvordan
passet for administrationsselskaber fungerer, hvordan de
forenklede prospekter fungerer som oplysnings- og
markedsforingsredskab, vurdering af omfanget af accesso-
riske aktiviteter og mulighederne for at forbedre samar-
bejdet mellem tilsynsmyndighederne med hensyn til en
ensartet fortolkning og anvendelse af direktivet

b) gennemgd direktivets anvendelsesomrade, for si vidt angar
forskellige produkttyper (f.eks. institutionelle fonde, »real-
estate«-fonde, »master-feeder-fonde og »hedge«fonde);
gennemgangen ber iser vere fokuseret pd sterrelsen af
markedet for siddanne fonde, i givet fald bestemmelserne
for disse fonde i medlemsstaterne, og en evaluering af
behovet for yderligere harmonisering af fondene

(g)
~

evaluere fondenes organisering, herunder bestemmelser og
praksis i forbindelse med delegation og forbindelsen
mellem fondsadministrator og depotinstitut

d) gennemgd investeringsbestemmelserne for investeringsinsti-
tutter, f.eks. brugen af derivater og andre instrumenter og
teknikker vedrerende veardipapirer, bestemmelserne for
indeksfonde, bestemmelserne for pengemarkedsinstru-
menter, indskud,  bestemmelserne  for  »fund-of-
funds«investeringer, samt de forskellige investeringsbe-
grensninger

o
-~

analysere konkurrencen mellem fonde administreret af
administrationsselskaber og »selvadministrerede« investe-
ringsselskaber.

I forbindelse med udarbejdelsen af rapporten herer
Kommissionen i videst muligt omfang de forskellige berarte
brancher samt forbrugergrupper og tilsynsorganer.

2. Medlemsstaterne kan indremme investeringsinstitutter,
der eksisterede pd datoen for direktivets ikrafttraeden, en
periode pd hgjst 60 mdaneder fra denne dato til at efter-
komme den nye nationale lovgivning.

Artikel 3

Medlemsstaterne vedtager inden den 13. august 2003 de
nedvendige love og administrative bestemmelser for at efter-
komme dette direktiv. De underretter straks Kommissionen
herom.

Medlemsstaterne satter disse love og bestemmelser i kraft
inden den 13. februar 2004.
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Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde Artikel 5
en henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggarelsen
ledsages af en sddan henvisning. De nermere regler for
henvisningen fastsattes af medlemsstaterne.

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.

Udfeerdiget i Bruxelles, den 21. januar 2002.

Artikel 4 Pd Europa-Parlamentets vegne P4 Rddets vegne

Dette direktiv traeder i kraft pd dagen for offentliggarelsen i b COX M. ARIAS CANETE
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