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(") EFT C 280 af 9.9.1998, s. 6.

OPRINDELIGT FORSLAG

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN
EUROPAISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europeiske
Fellesskab, serlig artikel 57 stk. 2,

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

under henvisning til udtalelse fra Det @konomiske og Sociale
Udvalg,

i henhold til fremgangsmadden i traktatens artikel 189 B, og
ud fra felgende betragtninger:

(1) Rédets direktiv 85/611/EQF (!), senest andret ved direktiv
88/220/EQF (3), blev oprindeligt begraenset til kun at
omfatte institutter for kollektiv investering (bortset fra
den lukkede type), som udbyder deres andele til offentlig-
heden i Fellesskabet, og hvis eneste maél er at foretage
investering i veerdipapirer; det navnes i betragtningerne
til direktiv 85/611/EQF, at de institutter, der falder uden
for direktivets anvendelsesomride, vil blive gjort til
genstand for en senere samordning.

(2) under hensyntagen til markedsudviklingen er det enske-
ligt, at  investeringsinstitutternes  investeringsformal
udvides for at give dem mulighed for at investere i
andre finansielle aktiver end verdipapirer, som er

tilstraekkeligt likvide;

() EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3.
() EFT L 100 af 19.4.1988.

ZNDRET FORSLAG

Uandret

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europziske
Feellesskab, serlig artikel 47, stk. 2,

Uandret

under henvisning til udtalelse fra Det @konomiske og Sociale
Udvalg (1),

i henhold til fremgangsmdden i traktatens artikel 251, og
Uaendret

(1) Rédets direktiv 85/611/EQF (%), senest andret ved direktiv
95/26/EF (%), blev oprindeligt begranset 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 mdl er at foretage investering i
vardipapirer. Det navnes i betragtningerne til direktiv
85/611/EQF, at de institutter, der falder uden for direkti-
vets anvendelsesomrdde, vil blive gjort til genstand for en
senere samordning.

(2) Under hensyntagen til markedsudviklingen er det enske-
ligt, at investeringsinstitutternes  investeringsformal
udvides for at give dem mulighed for at investere i
andre finansielle aktiver end verdipapirer, som er
tilstraekkeligt likvide. De finansielle instrumenter, der kan
indgd som investeringsaktiver i investeringsinstitutters
portefolje, anferes i artikel 19, stk. 1. »Vaerdipapirldngiv-
ning«, der er navnt i artikel 21, er ikke et »investerings-
instrument«, men en teknik til at forbedre afkastet af
portefolijen. Sammensatningen af en portefolie pa
grundlag af et indeks er en styringsteknik. De instru-
menter, der kebes for at kopiere indekset, er vardipapirer
eller derivater og falder ind under artikel 19, stk. 1.

() EFT C 116 af 28.4.1999, s. 44.
() EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3.
() EFT L 168 af 18.7.1995, s. 7.
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(3) de definitioner af verdipapirer, og pengemarkedsinstru-
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menter, der benyttes i dette direktiv, gealder kun for
dette direktiv og bergrer folgelig ikke pd nogen made de
definitioner af finansielle instrumenter, der benyttes i
nationale lovgivninger til andre formal som f.eks. beskat-
ning; desuden dakker definitionen af verdipapirer kun
omsettelige instrumenter, der normalt handles pa kapital-
markedet; aktier og andre vardipapirer svarende til aktier,
der udstedes af emittenter sdsom building societies og
industriselskaber og gensidige foreninger, og som i
praksis ikke kan overdrages bortset fra den situation,
hvor emittenten keber dem tilbage, dekkes folgelig ikke
af denne definition;

pengemarkedsinstrumenter  dakker de kategorier af
omsettelige instrumenter, der normalt handles pd penge-
markedet, f.eks. skatkammerbeviser og lokale myndighe-
ders papirer, indlansbeviser, commercial paper og bank-
garanterede veksler; pengemarkedsinstrumenter dakker de
kategorier af omsettelige instrumenter, der normalt
handles pd pengemarkedet, f.cks. skatkammerbeviser og
lokale myndigheders papirer, indldnsbeviser, commercial
paper og bankgaranterede veksler; medlemsstaterne ber
have mulighed for selv at udarbejde lister over pengemar-
kedsinstrumenterne pad grundlag af objektive kriterier for
at tage hensyn til de eksisterende strukturforskelle pa
pengemarkederne i de forskellige lande;

det er onskeligt, at et investeringsinstitut kan investere sin
formue i andele i andre dbne institutter for kollektiv inve-
stering, der ogsd investerer i veardipapirer, og som
opererer efter princippet om risikospredning; kravet om
risikospredning for investeringsinstitutter, der investerer i
andre institutter for kollektiv investering, overholdes indi-
rekte, eftersom sddanne investeringsinstitutter kun kan
investere i andele udstedt af institutter for kollektiv inve-
stering, der overholder risikospredningskriterierne i
direktiv 85/611/EQF; det er vigtigt, at sidanne investe-
ringsinstitutter pd fyldestgorende made oplyser investo-
rerne om, at de investerer i andele i andre institutter for
kollektiv investering;

for at tage hensyn til markedsudviklingen og i betragtning
af gennemforelsen af @GMU'en er det enskeligt at give
investeringsinstitutterne tilladelse til at investere i bankind-
skud;

(3) Den definition af verdipapirer, herunder pengemarkeds-
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instrumenter handlet pd regulerede markeder, der benyttes
i dette direktiv, gaelder kun for dette direktiv og bergrer
folgelig ikke pd nogen mdde de definitioner af finansielle
instrumenter, der benyttes i nationale lovgivninger til
andre formal som f.eks. beskatning Desuden dakker defi-
nitionen af veerdipapirer kun omseattelige instrumenter,
der normalt handles pé kapitalmarkedet. Aktier og andre
vaerdipapirer svarende til aktier, der udstedes af emittenter
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.

Pengemarkedsinstrumenter dakker ogsd de omsettelige
instrumenter, der normalt ikke handles pd regulerede
markeder, men handles pd pengemarkedet, f.eks. skatkam-
merbeviser og lokale myndigheders papirer, indlansbeviser,
commercial paper og bankgaranterede veksler.

Det ber sikres, at begrebet regulerede markeder i dette
direktiv svarer til begrebet i direktiv 93/22/EQF (1).

Det er gnskeligt, at et investeringsinstitut kan investere sin
formue i andele i investeringsinstitutter ogfeller andre
dbne institutter for kollektiv investering, der ogsd inve-
sterer i veerdipapirer, og som opererer efter princippet
om risikospredning. Investeringsinstitutter eller andre
institutter for kollektiv investering, som et investerings-
institut investerer i, ber ogsd vaere underkastet et effektivt
tilsyn. Investeringer i andele i investeringsinstitutter
ogfeller andre institutter for kollektiv investering mad
ikke resultere i kaskader af fonde. Investeringsinstitutter
skal pd fyldestgorende made oplyse investorerne om, at
de investerer i andele i investeringsinstitutter og/eller
andre institutter for kollektiv investering.

For at tage hensyn til markedsudviklingen og i betragtning
af gennemforelsen af @MU'en er det onskeligt at give
investeringsinstitutterne tilladelse til at investere i bankind-
skud. For at sikre, at investeringerne i indskud er
tilstraekkelig likvide, skal betingelserne for disse indskud
indeholde en opsigelsesklausul. Hvis indskuddene foretages
i et kreditinstitut beliggende i et tredjeland, ber kredit-
instituttet veere underkastet et effektivt tilsyn.

() EFT L 141 af 11.6.1993, s. 27.
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(7) ud over det tilfelde, hvor et investeringsinstitut investerer
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i bankindskud i henhold til dets fondsbestemmelser eller
vedtaegter, kan det blive nedvendigt at give alle investe-
ringsinstitutter mulighed for at holde supplerende likvide
aktiver sdsom bankindskud pd anfordring og/eller
kontante midler; at holde siddanne supplerende likvide
aktiver kan feks. vare berettiget i folgende tilfelde: 1)
for at deekke lobende eller uventede betalinger; 2) i tilfeelde
af salg for at f4 den nedvendige tid til at geninvestere i
vardipapirer ogfeller i andre finansielle aktiver, der
omfattes af dette direktiv; 3) i en strengt nedvendig
periode, nér det er nedvendigt at suspendere investering
i vardipapirer og andre finansielle aktiver pd grund af
ugunstige markedsvilkar;

af forsigtighedshensyn ber investeringsinstitutter undgd en
uforholdsmeessig stor koncentration af indskud i et enkelt
kreditinstitut;

investeringsinstitutter ber have mulighed for at investere
deres formue i standardiserede options- og futures-
kontrakter, der handles pd regulerede derivatmarkeder;
for at sikre, at risiciene er tilstraekkeligt inddakket, er
det nedvendigt, at sddanne investeringsinstitutter hele
tiden holder aktiver af tilstraekkelig verdi og af rette
slags (dvs. veerdipapirer, hvis risikoen er i vardipapirer;
kontanter eller vaerdipapirer, som er eller er ved at blive
omsat til penge i den rette valuta, hvis risikoen er i
penge); ogsd disse investeringsinstitutter skal operere
efter risikospredningsprincippet; i betragtning af at
vardien af sddanne investeringsinstitutters portefelje kan
svinge meget, beor sddanne investeringsinstitutter kun
henvende sig til erfarne investorer eller investorer, hvis
finansielle situation giver dem mulighed for at bare de
risici, der er involveret i investering i andele i sddanne
investeringsinstitutter; i investeringsinstitutternes
prospekter og reklameskrifter skal der pé tilstrakkelig
méde gives det investerende publikum oplysninger om
risiciene;

nye portefoljestyringsteknikker for institutter for kollektiv
investering, der hovedsagelig investerer i aktier, er baseret
pa bersindekser; det er gnskeligt at give investeringsinsti-
tutter mulighed for at anvende velkendte og anerkendte
bersindekser; det er derfor nedvendigt at indfere mere
smidige risikospredningsregler for investeringsinstitutter,
der investerer i aktier; for at sikre gennemsigtighed vedre-
rende de borsindekser, som medlemsstater mener, at de
harmoniserede investeringsinstitutter kan anvende, og
bred accept af disse indekser, er det gnskeligt at fastsatte
bestemmelser om en hensigtsmaessig offentliggorelse af
listen over de bersindekser, der kan anvendes;
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Ud over det tilfelde, hvor et investeringsinstitut investerer
i bankindskud i henhold til dets fondsbestemmelser eller
vedtagter, kan det blive nedvendigt at give alle investe-
ringsinstitutter mulighed for at holde supplerende likvide
aktiver sdsom bankindskud pé& anfordring og/eller
kontante midler. At holde sddanne supplerende likvide
aktiver kan feks. vare berettiget i folgende tilfelde: 1)
for at dackke lgbende eller uventede betalinger; 2) i tilfeelde
af salg for at f4 den nedvendige tid til at geninvestere i
vardipapirer ogfeller i andre finansielle aktiver, der
omfattes af dette direktiv; 3) i en strengt nedvendig
periode, nédr det er nedvendigt at suspendere investering
i verdipapirer og andre finansielle aktiver pd grund af
ugunstige markedsvilkar.

Af forsigtighedshensyn ber investeringsinstitutter undgé
en uforholdsmessig stor koncentration af indskud i et
enkelt kreditinstitut eller i institutter, der tilherer samme
koncern.

Investeringsinstitutter ber som led i deres generelle inve-
steringspolitik ogfeller af hedging-hensyn udtrykkeligt
have mulighed for at investere i standardiserede finansielle
afledte instrumenter, der handles over-the-counter (OTC).
For sd vidt angdr OTC-derivater skal der fastsattes yder-
ligere krav om valg af modparter og instrumenter, likvi-
ditet og lebende vurdering af stillingen. Formalet med
disse yderligere krav er at sikre en passende investor-
beskyttelse, som kan sammenlignes med beskyttelsen i
forbindelse med derivater, der handles pd regulerede
markeder.

Nye portefaljestyringsteknikker for institutter for kollektiv
investering, der hovedsagelig investerer i aktier, er baseret
pa aktieindekser og/eller indekser for galdsbeviser. Det er
onskeligt at give investeringsinstitutter mulighed for at
anvende velkendte og anerkendte aktieindekser og/eller
indekser for galdsbeviser. Det er derfor nedvendigt at
indfere mere smidige risikospredningsregler for investe-
ringsinstitutter, der investerer i aktier og eller galdsbe-
viser. For at sikre gennemsigtighed vedrerende de
indekser, som medlemsstater mener, at de harmoniserede
investeringsinstitutter kan anvende, og bred accept af disse
indekser, er det onskeligt at fastsatte bestemmelser om en
hensigtsmeassig offentliggerelse af listen over anvendelige
indekser og en angivelse af, hvor der kan fds ajourforte,
eventuelt elektroniske, oplysninger. Investeringsinstitut-
terne kan ogsd kopiere indekset ved passende investe-
ringer i andre instrumenter sdsom standardiserede deri-
vater. Investeringsinstitutter, der folger et indeks, kan
ogsd bruge en del af deres portefolje til at modvirke nega-
tive bevaegelser i det anvendte indeks i overensstemmelse
med deres offentliggjorte investeringsmél og inden for den
grense, der er fastsat ved dette direktiv.
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(11)

(12)

med henblik pd en effektiv forvaltning af portefeljen mé
der kun benyttes teknikker og hjelpemidler, der er i over-
ensstemmelse med principperne i direktivet, og som giver
de kompetente myndigheder mulighed for effektivt at
udgve deres tilsynsfunktioner;

pa baggrund af de nye portefoljestyringsteknikker, der er
blevet udviklet i de seneste dr, er det enskeligt at give
investeringsinstitutter mulighed for at anvende alle slags
afledte instrumenter med henblik pé en effektiv portefolje-
forvaltning; for at sikre investorbeskyttelse er det nedven-
digt at treffe bestemmelser om en harmoniseret ramme
for anvendelsen af finansielle derivater og om en passende
dakning af den risiko, der folger af sddanne transaktioner;
transaktioner i finansielle derivater, der ikke handles pa
specialiserede derivatmarkeder (over-the-counter-derivater),
indebarer modpartsrisici; modparterne i sidanne trans-
aktioner skal derfor kun velges blandt kvalificerede insti-
tutter, der godkendes af investeringsinstitutternes kompe-
tente myndigheder;

uanset artikel 41 i direktiv 85/611/EQF er det enskeligt at
give investeringsinstitutter mulighed for at gd ind i veerdi-
papirldngivningstransaktioner med henblik pd en effektiv
forvaltning af portefeljen; for at begrense risiciene i
forbindelse med sddanne transaktioner er det nedvendigt
at regulere de betingelser, pa hvilke et investeringsinstitut
kan optreede som lingiver i verdipapirldngivningstrans-
aktioner;

(12)

(13)

(14)

(15)

Transaktioner i derivater mé aldrig benyttes til at omga
principperne og bestemmelserne i dette direktiv. For at
sikre risikospredning skal der specielt galde grenser for
derivater pa grundlag af det underliggende instrument. For
sa vidt angdr OTC-derivater skal der geelde yderligere risi-
kospredningsregler for risici over for en enkelt modpart
eller gruppe af modparter. For konstant at kende de risici
og forpligtelser, der folger af derivattransaktioner, og for at
kunne opfylde bestemmelserne om investeringsgranserne
skal investeringsinstitutterne lebende male og ngje over-
vage de risici og forpligtelser, der folger af derivattrans-
aktioner.

For at sikre investorbeskyttelse er det nedvendigt at
begraense et investeringsinstituts forpligtelser i forbindelse
med finansielle derivater, sddan at de ikke overstiger
bestemte procentdele af den samlede nettoveerdi af inve-
steringsinstituttets portefelje. For at sikre investorbeskyt-
telse ved hjelp af offentligt tilgeengelige oplysninger skal
investeringsinstitutter beskrive deres strategier, teknikker
og investeringsgranser for derivattransaktioner i relevante
dokumenter, som publikum og de kompetente myndig-
heder har adgang til. Investeringsinstitutter, der investerer
i derivater, skal desuden gere potentielle investorer
opmearksom pd, at der er en risiko ved, at en del af
investeringsinstiuttet vil blive investeret i OTC-derivater,
sdledes at investorerne fir mulighed for at traffe en
velfunderet beslutning med hensyn til det risikoniveau,
der er forbundet med investeringen i andele fra sidanne
investeringsinstitutter.

Uanset artikel 41 i direktiv 85/611/EQF er det gnskeligt at
give investeringsinstitutter mulighed for at gd ind i veerdi-
papirldngivningstransaktioner. For at begranse risiciene i
forbindelse med sddanne transaktioner er det nedvendigt
at regulere de betingelser, pd hvilke et investeringsinstitut
kan optreede som ldngiver i vardipapirlingivningstrans-
aktioner. I betragtning af behovet for, at et investerings-
instituts portefolje er likvid, ma der kun foretages veerdi-
papirléngivningstransaktioner for dele af portefeljen
midlertidigt.

Det skal gores lettere at udvikle et investeringsinstituts
muligheder for at investere i investeringsinstitutter og
andre institutter for kollektiv investering. Det er derfor
af afgerende betydning at sikre, at en sddan investerings-
aktivitet ikke formindsker investorbeskyttelsen. Det kan
under hensyn til arten af investeringer i tilstreekkeligt
diversificerede institutter for kollektiv investering veere
nedvendigt at begrense et investeringsinstituts muligheder
for at kombinere sine direkte investeringer i et likvidt
finansielt aktiv med investeringer foretaget gennem disse
investeringsinstitutter  ogfeller andre institutter for
kollektiv investering. Som felge af et investeringsinstituts
ggede muligheder for at investere i andele i andre inve-
steringsinstitutter ogfeller andre institutter for kollektiv
investering er det nedvendigt at fastsette visse regler om
kvantitative greenser og fremlaeggelse af oplysninger for at
forhindre kaskadefeenomenet.
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(14) institutter for kollektiv investering, der omfattes af dette (16) Institutter for kollektiv investering, der omfattes af dette

(15)

(16)

direktiv, benyttes ikke til andre formal end kollektiv inve-
stering af penge, der tilvejebringes ved henvendelse til
offentligheden i overensstemmelse med reglerne i dette
direktiv; i de tilfelde, der er omhandlet i dette direktiv,
kan et investeringsinstitut kun have datterselskaber, nér
det er nedvendigt for pd investeringsinstituttets vegne
effektivt at udfere visse aktiviteter, der ogsd er navnt i
dette direktiv; det er nedvendigt at sikre et effektivt tilsyn
med investeringsinstitutter; derfor kan et investerings-
institut kun oprette datterselskaber i tredjelande pd de
betingelser, der er naevnt i direktivet; den generelle forplig-
telse til kun at handle i deltagernes interesse og specielt
maélsetningen om at ege omkostningseffektiviteten kan
aldrig begrunde, at et investeringsinstitut treffer foran-
staltninger, der er til hinder for, at de kompetente myndig-
heder effektivt kan udeve deres tilsynsfunktioner;

depositaren for et investeringsinstituts formue udforer
vasentlige kontrolfunktioner, idet depositaren sikrer sig,
at dispositionerne i et investeringsinstitut foregdr i over-
ensstemmelse med loven og investeringsinstituttets fonds-
bestemmelser eller vedtagter; det er derfor vigtigt at sikre
en effektiv uathengighed mellem administrationsselskabet
og depositaren; ndr bdde administrationsselskabet og
depositaren tilhgrer samme okonomiske gruppe, eller
ndr depositaren har en kvalificeret deltagelse i administra-
tionsselskabets kapital, eller vice versa, eller i alle andre
tilfeelde, hvor depositaren kan udeve en betydelig indfly-
delse pd administrationsselskabet, eller vice versa, er det
nedvendigt at treffe alle foranstaltninger for at sikre
uathangighed mellem de to enheder; ndr et administra-
tionsselskab, der handler pd vegne af investeringsfonde
eller investeringsselskaber, som det forvalter, kan indga i
transaktioner med depositaren, skal der traffes arrange-
menter, der hindrer interessekonflikter, og som sikrer, at
transaktionen er i overensstemmelse med loven og inve-
steringsinstituttets fondsbestemmelser eller vedtegter;

i betragtning af depositarens ansvar over for administra-
tionsselskabet og deltagerne og kompleksiteten af deposi-
tarens kontrolfunktioner ber kun de foretagender, der
rader over tilstreekkelige midler og en tilstreekkelig orga-
nisationsstruktur, og som er underkastet tilsyn, falde ind
under de kategorier af foretagender, der kan valges som
depositar;

(18)

(19)

direktiv, benyttes ikke til andre formdl end kollektiv inve-
stering af penge, der tilvejebringes ved henvendelse til
offentligheden i overensstemmelse med reglerne i dette
direktiv. I de tilfelde, der er omhandlet i dette direktiv,
kan et investeringsinstitut kun have datterselskaber, nar
det er nedvendigt for péd investeringsinstituttets vegne
effektivt at udfere visse aktiviteter, der ogsd er navnt i
dette direktiv. Det er nedvendigt at sikre et effektivt tilsyn
med investeringsinstitutter. Derfor kan et investerings-
institut kun oprette datterselskaber i tredjelande pa de
betingelser, der er navnt i direktivet. Den generelle
forpligtelse til kun at handle i deltagernes interesse og
specielt malsetningen om at e@ge omkostningseffektivi-
teten kan aldrig begrunde, at et investeringsinstitut
treeffer foranstaltninger, der er til hinder for, at de kompe-
tente myndigheder effektivt kan udeve deres tilsynsfunk-
tioner.

Af forsigtighedshensyn ber et investeringsinstitut, hvad
enten dets investeringspolitik gdr ud pd at investere i en
reekke forskellige likvide finansielle aktiver eller speciali-
sere sig i en bestemt kategori af sddanne aktiver, undgd
en uforholdsmeessig hej koncentration af likvide finan-
sielle aktiver, som er udstedt af ogleller indskudt i et
enkelt institut.

Depositaren for et investeringsinstituts formue udfgrer
vasentlige kontrolfunktioner, idet depositaren sikrer sig,
at dispositionerne i et investeringsinstitut foregdr i over-
ensstemmelse med loven og investeringsinstituttets fonds-
bestemmelser eller vedtagter. Det er derfor vigtigt at sikre
en effektiv uathengighed mellem administrationsselskabet
og depositaren. Nir béade administrationsselskabet og
depositaren tilhgrer samme gkonomiske koncern, eller
ndr depositaren har en kvalificeret deltagelse i administra-
tionsselskabets kapital, eller vice versa, eller i alle andre
tilfeelde, hvor depositaren kan udeve en betydelig indfly-
delse pd administrationsselskabet, eller vice versa, er det
nedvendigt at treffe alle foranstaltninger for at sikre
uathengighed mellem de to enheder. Nér et administra-
tionsselskab, der handler pd vegne af investeringsfonde
eller investeringsselskaber, som det forvalter, kan indgd i
transaktioner med depositaren, skal der treeffes arrange-
menter, der hindrer interessekonflikter, og som sikrer, at
transaktionen er i overensstemmelse med loven og inve-
steringsinstituttets fondsbestemmelser eller vedtegter.

[ betragtning af depositarens ansvar over for administra-
tionsselskabet og deltagerne og kompleksiteten af deposi-
tarens kontrolfunktioner ber kun de foretagender, der
rader over tilstreekkelige midler og en tilstreekkelig orga-
nisationsstruktur, og som er underkastet tilsyn, falde ind
under de kategorier af foretagender, der kan velges som
depositar.
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(17) der er behov for at sikre graenseoverskridende 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
mél kan kun nds ved hjelp af et bindende direktiv, der
fastswtter aftalte minimumsstandarder; dette direktiv
indebarer kun det strengt nedvendige minimum af
harmonisering —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

Artikel 1

I direktiv 85/611/EQF foretages folgende sendringer:

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

»— der har som eneste formdl at foretage kollektiv inve-
stering i vaerdipapirer ogleller i andre i dette direktivs
artikel 19 nzvnte likvide finansielle aktiver af kapital
tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden, og hvis
virksomhed bygger pd princippet om risikospred-
ninge.

2) I artikel 1 indsettes som stk. 8:

»8.  Ved anvendelsen af dette direktiv forstds ved:

a) »veerdipapirer«

— aktier og andre veerdipapirer, der kan sidestilles med
aktier

— obligationer og andre galdsinstrumenter

(20) Der er behov for at sikre greenseoverskridende markeds-

(1)

(22

)

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 kun nds ved hjxlp af et bindende
direktiv, der fastsatter aftalte minimumsstandarder; dette
direktiv indebaerer kun det strengt nedvendige minimum
af harmonisering.

De foranstaltninger, der er nedvendige for at gennemfore
dette direktiv, er foranstaltninger af generel karakter som
omhandlet i artikel 2 i Ridets afgorelse 1999/468/EF af
28. juni 1999 om fastswttelse af de narmere vilkdr for
udevelsen af de gennemforelsesbefojelser, der tillegges
Kommissionen ('), og de skal derfor vedtages efter
forskriftsproceduren i artikel 5 i navnte afgorelse.

Kommissionen vil eventuelt overveje at foresld en kodifi-
cering pd et passende tidspunkt efter vedtagelsen af forsla-
gene —

Uaendret

»— der har som eneste formdl at foretage kollektiv inve-
stering i vardipapirer ogfeller i andre i dette direktivs
artikel 19, stk. 1, nevnte likvide finansielle aktiver af
kapital tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden,
og hvis virksomhed bygger pé princippet om risiko-
spredning, og«

Uendret

»8. Ved anvendelsen af dette direktiv forstds ved
vardipapirer:

Udgér

— aktier og andre verdipapirer, der kan sidestilles med
aktier (vaktier«)

— obligationer og andre former for verdipapirgald
(rgaeldsbeviser«),

— pengemarkedinstrumenter, der normalt handles pa
regulerede markeder, jf. artikel 19, stk. 1, litra a), b)
eller ¢), og

() EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23.
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— alle andre omseaettelige vaerdipapirer, der giver ret til — alle andre omseaettelige verdipapirer, der giver ret til at
at erhverve sddanne veardipapirer ved tegning eller erhverve vardipapirer ved tegning eller ombytning.
ombygning«

med undtagelse af de teknikker og hjelpemidler, der er Udgér
naevnt i artikel 21

b) pengemarkedsinstrumenter, der ved anvendelsen af
dette direktiv skal betragtes som veerdipapirer: de kate-
gorier af instrumenter, der normalt omszttes pd penge-
markedet, og som medlemsstaterne anser for at:

— vere likvide og

— for at kunne vardiansettes til enhver tid og i det
mindste lige s hyppigt som anfert i artikel 34,
med undtagelse af de teknikker og hjelpemidler,
der er navnt i artikel 21«

3) 1 artikel 19 indsettes folgende i stk. 1: 3) Artikel 19, stk. 1, litra a), affattes séledes:

»a) veerdipapirer, der har fiet adgang til eller handles pé et
reguleret marked som defineret i artikel 1, stk. 13, i
direktiv 93/22/EQF i en medlemsstat.«

4) T artikel 19 indsattes folgende i stk. 1:

»¢) andele udstedt af andre institutter for kollektiv investe- »¢) andele udstedt af investeringsinstitutter ogfeller andre
ring som defineret i artikel 1, stk. 2, forste og andet institutter for kollektiv investering som defineret i
led; artikel 1, stk. 2, forste og andet led, forudsat:

— at sidstnaevnte er godkendt efter regler, der fast-
setter, at de er underkastet et tilsyn, som de
kompetente myndigheder for investeringsinstitut-
terne anser for at svare til det tilsyn, der er fastsat
i fellesskabsretten, og at samarbejdet mellem
myndighederne er tilstrakkeligt sikret

— at beskyttelsesniveauet for deltagerne i det andet
institut for kollektiv investering svarer til beskyt-
telsen for deltagerne i et investeringsinstitut, og at
iseer bestemmelserne om lantagning, lingivning og
handel med verdipapirer uden dakning opfylder
kravene i dette direktiv

— at der i halvirlige og arlige rapporter aflegges
beretning om aktiviteterne i det andet institut for
kollektiv investering, sddan at der kan foretages en
vurdering af aktiver og passiver, indtagter og trans-
aktioner i den pagaldende periode;



31.10.2000

De Europeaiske Fellesskabers Tidende

C 311 E/309

OPRINDELIGT FORSLAG

ZENDRET FORSLAG

f) indskud i kreditinstitutter;

g) standardiserede finansielle futures, herunder tilsvarende
instrumenter, der afregnes kontant, og som handles pa
et andet reguleret marked som navnt i ovenstiende litra
b) og ¢);

h) standardiserede optioner péd at erhverve eller atheende et
instrument, der falder ind under denne artikel, herunder
tilsvarende instrumenter, der afregnes kontant, og som
handles pé et reguleret marked som navnt i ovenstd-
ende litra b) og c). I denne kategori indgar valuta- og
renteoptioner;

i) pengemarkedsinstrumenter, der handles pa et reguleret
marked, medmindre emissionen af sidanne instru-
menter selv er reguleret med henblik pd at beskytte
investorer og opsparing, og forudsat, at de er:

f) indskud i kreditinstitutter, der skal tilbagebetales pa
anfordring eller kan trakkes tilbage og forfalder inden
for hgjst tolv maneder, forudsat at kreditinstituttet har
sit vedtaegtsmassige hjemsted i en medlemsstat, eller,
hvis kreditinstituttet har sit vedtagtsmessige hjemsted
i et tredjeland, forudsat at det er underkastet tilsyns-
regler, som de kompetente myndigheder for investe-
ringsinstituttet anser for at svare til reglerne i
faellesskabsretten;

g) standardiserede  finansielle  afledte  instrumenter,
herunder tilsvarende instrumenter, der afregnes kontant,
og som handles pd et reguleret marked som nevnt i
ovenstdende litra a), b) og ¢) (»standardiserede deri-
vater«); denne kategori omfatter bl.a. valuta- og rente-
optioner, der handles pd de nevnte markeder;

h) finansielle afledte instrumenter, der handles over-
the-counter (»OTC-derivater«), forudsat:

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

— at det underliggende veerdipapir bestdr af instru-
menter daekket af artikel 19, stk. 1, finansielle
indekser, rentesatser, valutakurser eller valutaer,
som investeringsinstituttet kan investere i i overens-
stemmelse med dets investeringsmalsatninger som
angivet i investeringsinstituttets fondsbestemmelser
eller vedtaegter

— at OTC-derivaterne kan vardiansettes pd en pali-
delig og verificerbar méade og hver dag szlges eller
realiseres;

i) andre pengemarkedsinstrumenter end dem, der handles
pa et reguleret marked, og som falder ind under artikel
1, stk. 8, tredje led, medmindre emissionen af sddanne
instrumenter selv er reguleret med henblik pd at
beskytte investorer og opsparing, og forudsat, at de er:
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— udstedt af en central, regional eller lokal

myndighed, en medlemsstats centralbank, Den
Europaiske Centralbank, Den Europziske Union
eller Den Europaiske Investeringsbank, et tredjeland
eller, hvis der er tale om en forbundsstat, af et af
medlemmerne i forbundsstaten eller af en inter-
national organisation af offentlig karakter, som en
eller flere medlemsstater er med i

udstedt af et foretagende, hvis veardipapirer er
optaget til officiel notering pd en fondsbers eller
handles pd andre regulerede markeder, der er
regelmessigt arbejdende, anerkendt og offentlige

udstedt eller garanteret af et foretagende, der er
underkastet tilsyn efter de i EF-reglerne fastlagte
kriterier, eller af foretagender, der er underkastet
og folger tilsynsregler, som de kompetente myndig-
heder anser for at vere mindst lige s& strenge som
EF-reglerne.

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

5) Artikel 20 udgar

ZANDRET FORSLAG

Uendret

— udstedt af et foretagende, hvis veerdipapirer har
adgang til at blive handlet pd andre regulerede
markeder, der er navnt i litra a, b) og ¢)

— udstedt eller garanteret af et foretagende, der er
underkastet tilsyn efter de i fellesskabsreglerne fast-
lagte kriterier, eller af foretagender, der er underka-
stet og felger tilsynsregler, som de kompetente
myndigheder anser for at vere mindst lige sd
strenge som fellesskabsreglernex.

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

6) Artikel 20 affattes sdledes:

»1.  Medlemsstaterne tilstiller i god tid Kommissionen
alle de oplysninger, der skal fremlegges i overensstem-
melse med de relevante artikler i dette direktiv. De skal
ogsd give meddelelse om endringer af de péagaldende
oplysninger og angive en kilde, hvor de opdaterede oplys-
ninger kan fis. Oplysninger, der omfattes af denne artikel,
offentliggeres efter anmodning fra den, der ligger inde med
oplysningerne, hvis de ikke er blevet offentliggjort generelt.

2. Kommissionen meddeler de evrige medlemsstater de
modtagne oplysninger samt de bemeerkninger, som den
finder hensigtsmaessige. Sddanne meddelelser kan dreftes
i kontaktudvalget efter fremgangsmaden i artikel 53, stk.
4. Kommissionen offentligger modtagne og opdaterede
oplysninger i en passende form i De Europeiske Fellesska-
bers Tidende eller stiller dem offentligt til rddighed pd en
passende made.«
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6) I artikel 21 indseettes som stk. 3 og 4: 7) Artikel 21 affattes saledes:

»3. I denne sammenhang kan et investeringsinstitut
foretage transaktioner i finansielle afledte instrumenter,
ogsd andre end dem, der er navnt i artikel 24 b, forudsat
at risikoen i forbindelse med sddanne instrumenter
inddeakkes efter reglerne i artikel 24 b.

Hvis investeringsinstituttet foretager transaktioner i finan-
sielle afledte instrumenter, der ikke handles pé et reguleret
marked (over-the-counter-derivater), skal modparterne i
sddanne transaktioner vare kvalificerede institutter, der
indgdr i de kategorier, som er godkendt af investerings-
instituttets kompetente myndigheder.«

4. 1 forbindelse med en effektiv portefoljeforvaltning
kan et investeringsinstitut desuden deltage i vaerdipapirlan-
givningstransaktioner, hvor det optreder som ldngiver,
forudsat at felgende betingelser er opfyldt:

a) verdipapirlingivningstransaktioner kan kun afsluttes
med et anerkendt veerdipapirclearinginstitut eller veerdi-
papirbars; eller med en modpart, der er en autoriseret
person, der er specialiseret i den type transaktioner og
underkastet tilsyn pd EU-plan; eller er et kreditinstitut i
zone A som defineret i direktiv 89/647/EQF eller et
investeringsselskab som defineret i direktiv 93/22/EQF;
eller er et anerkendt tredjelandsinvesteringsselskab, der
er underkastet og felger tilsynsregler, som investerings-
instituttets kompetente myndigheder anser for at vaere
mindst lige sd strenge som reglerne i direktiv 93/6/EQF.

b) der stilles i forbindelse med veerdipapirlangivningstrans-
aktioner passende sikkerhed for at dakke risikoen for
lantagers misligholdelse. Verdien af sikkerheden skal i
hele kontraktperioden mindst vere lig med den samlede
vaerdi af de lante finansielle instrumenter.

Nér et investeringsinstitut kan indgd verdipapirlingiv-
ningstransaktioner med den depositar, der for dette kredit-
institut varetager de pligter, der er navnt i dette direktivs
artikel 7 og 14, sikrer de kompetente myndigheder sig, at
sikkerheden i hele kontraktperioden opbevares hos tredje-
mand, og at der traffes foranstaltninger for at hindrer, at
depositaren bruger denc.

Udgar

»Efter medlemsstaternes nermere fastsatte bestemmelser
kan et investeringsinstitut desuden deltage i vaerdipapirlan-
givningstransaktioner, hvor det optreder som ldngiver,
forudsat at folgende betingelser er opfyldt:

a) verdipapirlingivningstransaktioner kan kun afsluttes
med et anerkendt vaerdipapirclearinginstitut eller veerdi-
papirber eller med en modpart, som er en autoriseret
person, der er specialiseret i den type transaktioner og
underkastet tilsyn pa fellesskabsplan, eller er et kredit-
institut i zone A som defineret i direktiv 89/647/EQF (1)
eller et investeringsselskab som defineret i direktiv
93/22/EDF eller er et anerkendt tredjelandsinvesterings-
selskab, der er underkastet og felger tilsynsregler, som
investeringsinstituttets kompetente myndigheder anser
for at vere mindst lige si strenge som reglerne i
direktiv 93/6/EQF (2).

b) der stilles i forbindelse med veerdipapirlangivningstrans-
aktioner passende sikkerhed for at dakke risikoen for
léntagers misligholdelse. Veardien af sikkerheden skal i
hele kontraktperioden mindst vere lig med den samlede
veerdi af de lante finansielle instrumenter og skal holdes
som sikkerhed;

¢) hvis verdipapirldngivningstransaktionen gennemfores af
anerkendte veardipapirclearinginstitutter ogfeller veerdi-
papirberser, skal sikkerheden stilles i overensstemmelse
med disse enheders relevante regler; sikkerheden skal
holdes som sikkerhed og ma af investeringsinstituttet
ikke benyttes til yderligere investeringer.

Nér et investeringsinstitut kan indgd veerdipapirlangiv-
ningstransaktioner med den depositar, der for dette inve-
steringsinstitut varetager de pligter, der er neaevnt i dette
direktivs artikel 7 og 14, sikrer de kompetente myndig-
heder sig, at sikkerheden i hele kontraktperioden opbe-
vares hos tredjemand, og at der treffes foranstaltninger
for at hindre, at depositaren bruger denc.

() EFT L 386 af 30.12.1989. s. 14.
() EFT L 141 af 11.6.1993, s. 1.
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7) Folgende artikel indsttes:

»Artikel 22a

1. Uanset de grenser, der er fastsat i artikel 25, kan
medlemsstaterne haeve grenserne i artikel 22 til hejst
35 % for investering i aktier, der er udstedt af samme
emittent, ndr malet for investeringsinstituttets investerings-
politik efter fondsbestemmelserne eller vedtegterne er at
kopiere sammensatningen af et bestemt aktieindeks.

ZANDRET FORSLAG

8) Artikel 22, stk. 1, stk. 2 og stk. 5, andet afsnit, affattes

saledes:

»1.  Et investeringsinstitut kan hejst investere 5% af sin
formue i hvert enkelt af folgende instrumenter, der er
udstedt af eller indgdet med samme emittent, eller i
forhold til hvilke samme emittent er modparter:

— veerdipapirer

— pengemarkedsinstrumenter i overensstemmelse med
artikel 19, stk. 1, litra i)

— indskud
— OTC-derivater.

Medlemsstaterne kan tillade kumulation af investeringer i
forskellige instrumenter med samme emittent/modpart op
til en grense pd 15%. Selskaberne inden for samme
koncern anses for at vere samme emittent ved beregning
af de i denne artikel fastsatte granser.

2. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, forste
punktum, navnte grense til hejst 10 % og i tilfelde af
koncerninvesteringer til hgjst 15 %; stk. 1, andet punktum,
finder ikke anvendelse. I tilfeelde, hvor et investerings-
institut fra samme emittent/modpart/koncern investerer
mere end 5% af sin formue i de i stk. 1 navnte instru-
menter, md den samlede veerdi af disse instrumenter ikke
overstige 40 % af instituttets formue.

De i stk. 1, 2, 3 og 4 fastsatte greenser mé ikke kumuleres,
og de investeringer, der i overensstemmelse med stk. 1, 2,
3 og 4 finder sted i de i artikel 19, stk. 1, navnte instru-
menter fra samme emittent/modpart/koncern, md derfor
under ingen omstendigheder sammenlagt overstige 35 %
af investeringsinstituttets formue.«

9) Folgende artikel indsattes:

Uaendret

1. Uanset de granser, der er fastsat i artikel 25, kan
medlemsstaterne haeve graenserne i artikel 22 til hejst
20% for investering i aktier ogfeller galdsbeviser, der er
udstedt af samme emittent, ndr malet for investeringsinsti-
tuttets investeringspolitik efter fondsbestemmelserne eller
vedtegterne er at kopiere sammensetningen af et
bestemt aktie- eller galdsbevisindeks, der er godkendt af
de kompetente myndigheder for investeringsinstituttet pa
folgende grundlag:
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2. De kopierbare aktieindekser skal vaere indekser, som Udgar
medlemsstaterne anser for at:
— instituttets  investeringspolitik  afspejler ~ sammen-

&)
=

— have en sammensztning, der er tilstreekkeligt diversifi-
ceret

— veare let at kopiere

— reprasentere en passende benchmark for det aktie-
marked, som de refererer til

— blive offentliggjort pd en passende made.

3. Medlemsstaterne tilsender Kommissionen en liste
over de aktieindekser, som de mener, at investeringsinsti-
tutterne kan kopiere, sammen med detaljerede oplysninger
om karakteristikaene ved disse aktieindekser. Der gives en
lignende meddelelse om enhver andring i ovennavnte
liste. Kommissionen offentligger en fuldsteendig liste over
de kopierbare akticindekser og ajourferinger heraf i De
Europeeiske Feellesskabers Tidende mindst en gang om dret.
Denne liste kan dreftes i kontaktudvalget i overensstem-
melse med proceduren i artikel 53, stk. 4.

4. Investeringsinstitutternes fondsbestemmelser eller
vedtegter, prospekter og reklameskrifter skal indeholde
en beskrivelse af karakteristikaene ved det kopierbare aktie-
indeks.

Disse dokumenter skal ligeledes indeholde en igjnefaldende
erklering om at malet for investeringsinstituttets investe-
ringspolitik er at kopiere et bestemt aktieindeks, og at det
derfor kan investere en hertil svarende del af sin formue i
aktier, der er udstedt af samme emittent.c

Artikel 24 affattes siledes:

»Artikel 24

1. Et investeringsinstitut kan erhverve andele i andre
institutter for kollektiv investering som defineret i artikel
1, stk. 2, forste og andet led, pd betingelse af, at det ikke
investerer mere end 10 % af sin formue i andele i et og
samme investeringsinstitut.

setningen af det pagaldende indeks

— indeksets sammensatning er tilstraekkeligt diversificeret

Udgér

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

— det offentliggeres pd en passende méde.

2.  Som fastsat i artikel 20, stk. 1, fremsender medlems-
staterne til orientering og for at fremme en felles tilgang
til, hvilke indekser der kan godkendes, en fortegnelse til
Kommissionen over de indekser, som de mener, at inve-
steringsinstitutterne kan kopiere, sammen med detaljerede
oplysninger om karakteristikaene ved disse indekser. Frem-
gangsmaden i artikel 20, stk. 2, anvendes.

Udgér

10) Artikel 24 affattes saledes:

Uaendret

1. Et investeringsinstitut kan erhverve andele i investe-
ringsinstitutter ogfeller andre institutter for kollektiv inve-
stering, der er navnt i artikel 19, stk. 1, litra ), pd betin-
gelse af, at det ikke investerer mere end 10 % af sin formue
i andele i et og samme investeringsinstitut eller et andet
institut for kollektiv investering. Medlemsstaterne kan
have grensen til hejst 20 %.
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2. Medlemsstaterne kan have den graense, der er fastsat
i stk. 1, til hejst 35 %. I det tilfelde skal investeringsinsti-
tuttet imidlertid mindst investere i fem forskellige insti-
tutter for kollektiv investering, der alle omfattes af den i
stk. 1 navnte definition.

3. Et investeringsinstitut mé ikke investere i andele i et
institut for kollektiv investering, der omfattes af defini-
tionen i artikel 1, stk. 2, forste og andet led, og som
investerer mere end 10 % af sin formue i andele i andre
institutter for kollektiv investering.

4. Erhvervelse af andele i en investeringsfond, der admi-
nistreres af samme administrationsselskab eller af ethvert
andet selskab, som er knyttet til administrationsselskabet
inden for et administrations- eller tilsynsfellesskab eller
ved en vasentlig direkte eller indirekte deltagelse, er kun
tilladt, ndr det drejer sig om en investeringsfond, som i
overensstemmelse med sine bestemmelser har specialiseret
sig i at investere sin formue i veerdier, der hidrerer fra en
seerlig geografisk eller gkonomisk sektor, og sifremt de
kompetente myndigheder har givet tilladelse til erhver-
velsen. Denne tilladelse gives kun, hvis investeringsfonden
har givet meddelelse om, at den har til hensigt at gere
brug af denne mulighed, og sdfremt denne mulighed
udtrykkeligt er navnt i dens bestemmelser.

Administrationsselskabet kan ikke for transaktioner vedre-
rende andele i investeringsfonden péd regnskabet optage
afgifter eller udgifter, nir dele af en investeringsfonds
formue er anbragt i andele i en anden investeringsfond,
som ligeledes administreres af samme administrationssel-
skab, eller af ethvert andet selskab, der er knyttet til admi-
nistrationsselskabet inden for et administrations- eller
tilsynsfallesskab eller ved en vasentlig direkte eller indi-
rekte deltagelse.

5. Stk. 4 finder ligeledes anvendelse, sifremt et investe-
ringsselskab erhverver andele i et andet investeringsselskab,
hvortil det er knyttet, jf. stk. 4.

Stk. 4 finder endvidere anvendelse, safremt et investerings-
selskab erhverver andele i en investeringsfond, som det er
knyttet til, eller sdfremt en investeringsfond erhverver
andele i et investeringsselskab, som den er knyttet til.

6. Investeringsinstituttets  fondsbestemmelser  eller
vedtagter, prospekter og reklameskrifter skal indeholde
en beskrivelse af karakteristikaene ved de institutter for
kollektiv investering, i hvis andele investeringsinstituttet
kan investere.

ZANDRET FORSLAG

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

Medlemsstaterne kan, ndr et investeringsinstitut har
erthvervet andele i investeringsinstitutter ogfeller andre
institutter for kollektiv investering, bestemme, at aktiverne
i de respektive investeringsinstitutter eller andre institutter
for kollektiv investering ikke behgver at blive kombineret
med de greenser, der er fastlagt i artikel 22.

3. Et investeringsinstitut méd ikke investere i andele i et
andet investeringsinstitut ogfeller et andet institut for
kollektiv investering, som selv investerer mere end 10 %
i andele i andre investeringsinstitutter og/eller andre insti-
tutter for kollektiv investering.

Uendret

Udgar
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Disse dokumenter skal ligeledes indeholde en igjnefaldende

erkleering om, at investeringsinstituttet investerer en del af

eller hele sin formue i andele i andre institutter for
kollektiv investering.«

Der indsttes folgende artikel 24a og 24b:

»Artikel 24a

1.  Uanset bestemmelsen i artikel 19, stk. 4, kan et inve-
steringsinstitut investere sin formue i indskud i kreditinsti-
tutter, der yder tilstrakkelig finansiel og faglig sikkerhed,
under forudsetning af, at investeringsinstituttet ikke
placerer mere end 10 % af sin formue i indskud i samme
kreditinstitut eller i kreditinstitutter inden for samme

gruppe.

2. Medlemsstaterne kan heave den granse, der er fastsat
i stk. 1, til hejst 35 %. I det tilfaelde skal investeringsinsti-
tuttet imidlertid investere i indskud i mindst fem forskellige
kreditinstitutter. Efter denne regel anses kreditinstitutter,
der tilhgrer den samme gruppe, for at vere et institut.

3. Investeringsinstituttets  fondsbestemmelser eller
vedtaegter, prospekter og reklameskrifter skal i en igjnefal-
dende erklering gere opmearksom pd, at investeringsinsti-
tuttet investerer hele eller en del af sin formue i indskud i
kreditinstitutter.

4. Medlemsstaterne tillader ikke et investeringsinstitut at
investere i indskud i et kreditinstitut, som for investerings-
instituttet udferer en depositars pligter som ombhandlet i
artikel 7 og 14.

11) Der indszttes folgende artikel 24a og 24b:

Uzendret

Hvis investeringsinstituttet agter at investere sin formue i
andre instrumenter end veerdipapirer, skal investeringsinsti-
tuttets fondsbestemmelser eller vedtagter, prospekter og
reklameskrifter

— for investeringer i overensstemmelse med artikel 22a:
beskrive karakteristikaene ved det kopierede indeks og
indeholde en igjnefaldende erklering, der gor
opmarksom pa, at mdlet for investeringsinstituttets
investeringspolitik er at kopiere et bestemt indeks, og
at det derfor kan investere en ikke ubetydelig del af sin
formue i verdipapirer udstedt af samme emittent

— for investeringer i overensstemmelse med artikel 24:
indeholde en klar erklering, der ger opmarksom pd,
at investeringsinstituttet investerer i andele i investe-
ringsinstitutter ogfeller andre institutter for kollektiv
investering, og beskrive karakteristikaene ved de
andre investeringsinstitutter eller andre institutter for
kollektiv investering, i hvis andele investeringsinsti-
tuttet md investere

— for investeringer i overensstemmelse med artikel 24b:
indeholde en klar erkleering, der gor opmaerksom p4, at
investeringsinstituttet investerer i standardiserede deri-
vater ogfeller OTC-derivater, og indeholde en advarsel
om, at disse investeringer er risikobetonede og derfor
kun er egnede for erfarne investorer og for investorer,
hvis finansielle situation tillader dem af bere siddanne
risici, der er forbundet med investering i andele i
sadanne investeringsinstitutter

— for investeringer i indskud: indeholde en igjnefaldende
erkleering, der gor opmearksom pa, at investeringsinsti-
tuttet investerer hele eller en del af sin formue i
indskud i kreditinstitutter

— hvis vardien af et investeringsinstituts nettoaktiver kan
forventes at have en hgj volatilitet som folge af dets
portefoljesammensztning eller anvendte styringstek-
nikker: indeholde en klar erklering, der navner dette
sertreek ved investeringsinstituttet.
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Artikel 24b

1.  Uanset bestemmelserne i artikel 21 kan et investe-
ringsinstitut som led i sin generelle investeringspolitik
investere i finansielle futures og optioner, jf. artikel 19,
stk. 1, litra g) og h), sdfremt den maksimale potentielle
risiko i forbindelse med indgéelse af hver enkelt derivat-
transaktion i hele kontraktperioden dakkes af aktiver, der
tilherer investeringsinstituttet, og som er af den rette slags
og har en tilstraekkelig verdi.

2. Investeringsinstituttets ~ fondsbestemmelser eller
vedtagter, prospekter og reklameskrifter skal i en igjnefal-
dende erklering gore opmarksom pd, at kreditinstituttet
som led i sin generelle investeringspolitik investerer i
finansielle futures og optioner.

Disse dokumenter skal endvidere indeholde en advarsel
om, at investering i andele i et sddant investeringsinstitut
kun er hensigtsmaessig for erfarne investorer og for inve-
storer, hvis finansielle situation tillader dem at lgbe de
risici, som felger af investering i andele i et sddant inve-
steringsinstitut.

ZANDRET FORSLAG

Uandret

1. Et investeringsinstitut kan som led i sin generelle
investeringspolitik og/feller med henblik pé risikoafdaekning
investere i finansielle afledte instrumenter, jf. artikel 19,
stk. 1, litra g) og h), sdfremt

— administrationsselskabet eller investeringsselskabet har
en risikostyringsproces, der giver det mulighed for
dagligt at overvige og méle den relevante risiko ved
positionerne og deres bidrag til portefgliens samlede
risikoprofil

— administrationsselskabet eller investeringsselskabet har
en proces, der giver mulighed for at foretage en
ngjagtig og uathengig vurdering af veerdien af
OTC-derivaterne.

2. Ndar et investeringsinstitut som led i sin generelle
investeringspolitik og/eller med henblik pé risikoafdaekning
agter at investere i finansielle afledte instrumenter, jf.
artikel 19, stk. 1, litra g) og h), skal dette oplyses i de
dokumenter, der er navnt i artikel 24a. Det skal specielt
anfere, hvilke instrumenter der kan blive handlet med,
samt derivaternes bidrag til den samlede portefoljes risici
og afkast. Der skal ogsd gives oplysninger om de kvanti-
tative granser, der enten er fastsat i dette direktiv eller i
investeringsinstituttets investeringsmalseatninger, for den
daglige risiko i sddanne instrumenter samt om de metoder,
der benyttes til at beregne sddanne grenser.

3. Under alle omstendigheder:

— ma belgbet for alle de forpligtelser, som investerings-
instituttet indgdr gennem transaktioner med finansielle
derivater, ikke overstiger den samlede nettoveerdi af
investeringsinstituttets portefelje. Ved beregning af
vardien af forpligtelserne skal der tages udgangspunkt
i det underliggende instruments aktuelle vaerdi

— ma belgbet for alle de forpligtelser, som investerings-
instituttet indgdr gennem transaktioner med OTC-deri-
vater, ikke overstige 30% af den samlede nettoverdi af
investeringsinstituttets portefelje. Ved den daglige
beregning af vardien af sddanne forpligtelser skal der
tages udgangspunkt i det underliggende instruments
aktuelle vardi.

4. Nér det underliggende instrument for et finansielt
afledt instrument bestdr af instrumenter, for hvilke direk-
tivet fastseetter kvantitative greenser, skal der tages hensyn
til det underliggende instrument ved beregningen af disse
grenser. Nar et veerdipapir omfatter et derivat, skal der
tages hensyn til sidstnaevnte ved anvendelsen af denne
artikel.
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10)

11)

12)

[ artikel 25, stk. 2, indsettes folgende led:

»— 10 % af pengemarkedsinstrumenterne fra en og
samme emittent.«

[ artikel 25, stk. 2, @ndres andet afsnit siledes:

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

[ artikel 25, stk. 3, litra ¢), foretages folgende @ndring:

»e) et investeringsselskabs besiddelse af aktier i datter-
selskaber, der er beliggende i en medlemsstat, og
som udelukkende i investeringsselskabets interesse
udever  administrations-,  rddgivnings- eller
markedsforingsvirksomhed.«

12

13

14

-

~

=

5. Under ingen omstendigheder:

— ma anvendelse af derivater bevirke, at investeringsinsti-
tuttet afviger fra sine investeringsmal som fastsat i inve-
steringsinstituttets prospekt

— mé investeringsinstituttet foretage transaktioner med
finansielle afledte instrumenter som navnt i artikel
19, stk. 1, litra g) og h), der svarer til handel med
vaerdipapirer uden dakning.

6. Med henblik pd beregning af de granser, der er
fastsat i artikel 22 for modpartsrisiko, skal administrations-
selskabet eller investeringsselskabet beregne et investerings-
instituts dbne modpartsrisikoposition for finansielle
OTC-derivater i overensstemmelse med den fremgangs-
méde, der er beskrevet i punkt 5 i bilag II til direktiv
93/6/EQF, som endret ved direktiv 98/33/EF (!), uden
anvendelse af vagtningerne for modpartsrisiko.«

[ artikel 25, stk. 2, affattes tredje led sdledes, og folgende
fjerde led indsettes:

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

— 10 % af pengemarkedsinstrumenterne, jf. artikel 19,
stk. 1, litra i), fra en og samme emittent.«

I artikel 25, stk. 2, a@ndres andet afsnit siledes:

»De grenser, der er fastsat i andet, tredje og fjerde led, skal
ikke overholdes ved erhvervelsen, hvis det pa dette tids-
punkt ikke er muligt at beregne bruttobelgbet for obliga-
tionerne eller for pengemarkedsinstrumenterne eller netto-
belgbet for de udstedte vardipapirer.«

[ artikel 25, stk. 3, litra ¢), foretages folgende andring:

»e) et investeringsselskabs eller investeringsselskabers
besiddelse af aktier i datterselskaber, som kun og
udelukkende pd investeringsselskabets eller investe-
ringsselskabernes vegne udever administrations-,
rddgivnings- eller markedsferingsvirksomhed i det
land, hvor datterselskabet er beliggende, for sd vidt
angdr tilbagekgb af andele pd deltagernes forlan-
gende.«

() EFT L 204 af 21.7.1998, s. 29.
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13) Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, affattes sdledes:

»Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om
risikospredning tillade nyligt oprettede investeringsinsti-
tutter at afvige fra artikel 22, 22a, 23, 24, 24a og 24b i
seks maneder fra godkendelsesdatoen.«

14) Artikel 41, stk. 2, affattes sdledes:

»2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at sddanne foretagender
erhverver vaerdipapirer eller andre i artikel 19, stk. 1, litra
e), litra g), litra h) og litra i) navnte finansielle instru-
menter, som ikke er fuldt indbetalt.c

15) Artikel 42 affattes sdledes:

~

»Artikel 42
Hverken
— et investeringsselskab, eller

— et administrationsselskab eller en depositar, der handler
pa investeringsfondes vegne

mé foretage handel med verdipapirer eller med andre i
artikel 19, stk. 1, litra e), litra g), litra h) og litra i)
navnte finansielle instrumenter uden dakning.«

16) Efter artikel 53 indsattes som artikel 53a:
»Artikel 53a

De tekniske andringer, der skal foretages i dette direktiv pd
folgende omréader, vedtages i overensstemmelse med den
procedure, der senere vil blive fastsat ved et direktiv om
endring af dette direktiv:

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

— tilpasning af de lofter, der omhandles i afdeling V og i
artikel 36, stk. 2, for at tage hensyn til udviklingen pa
de finansielle markeder, for s vidt som disse tilpas-
ninger ikke forer til strengere krav for investeringsinsti-
tutterne

— justering af terminologi og formulering af definitioner i
overensstemmelse med efterfolgende retsakter om inve-
steringsinstitutter og beslaegtede spergsmal.«

ZANDRET FORSLAG

15) Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, affattes sdledes:

»Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om
risikospredning tillade nyligt oprettede investeringsinsti-
tutter at afvige fra artikel 22, 22a, 23, 24, og 24b i seks
méneder fra godkendelsesdatoen.«

16) Artikel 41, stk. 2, affattes sdledes:

Uzendret

17) Artikel 42 affattes sdledes:

Uendret

18) Efter artikel 53 indsattes som artikel 53a:
Uzandret

1. Ud over de opgaver, der péhviler kontaktudvalget
efter artikel 53, stk. 1, kan det ogsd treede sammen som
et forskriftsudvalg, jf. artikel 5 i afgerelse 1999/468|EF,
med henblik pd at bistd Kommissionen, for sd vidt angdr
tekniske endringer, der skal foretages i dette direktiv pa
folgende omréder:

Uzendret

Udgar

— justering af terminologi og formulering af definitioner i
overensstemmelse med efterfolgende retsakter om inve-
steringsinstitutter og beslagtede sporgsmal.
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Artikel 2

Medlemsstaterne vedtager inden den 30. juni 2002 de nedven-
dige love og administrative bestemmelser for at efterkomme
dette direktiv.

Medlemsstaterne setter disse love og bestemmelser i kraft
inden den 31. december 2002. De underretter straks Kommis-
sionen herom.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en
henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggerelsen
ledsages af en sddan henvisning. De narmere regler for henvis-
ningen fastsattes af medlemsstaterne.

Artikel 3

Dette direktiv treeder i kraft 20 dage efter offentliggerelsen i De
Europeeiske Feellesskabers Tidende.

Artikel 4

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne

2.  Forskriftsproceduren 1 artikel 5 i afgorelse
1999/468/EF anvendes sammen med artikel 7, stk. 3, og
artikel 8 i samme afgorelse.

3. Den frist, der naevnes i artikel 5, stk. 6, i afgerelse
1999/468|EF, er tre maneder.c

Usendret



