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1. GENERELLE BEMARKNINGER

Med UCITS-direktivet" fra 1985 gnskede man a forbedre forretningss og
investeringsmulighederne for savel erhvervslivet som investorer gennem en integration af
EU-markedet for investeringsfonde. Direktivet har udgjort ngglen til udviklingen af
investeringsfonde i Europa. | juni 2007 forvaltede investeringsinstitutter aktiver til en veardi af
seks billioner euro. Investeringsinstitutter tegner sig for omkring 75 % af markedet for
investeringsfonde i EU. Takket vege den effektive investorbeskyttelse har
investeringsinstitutter ogsa opnaet almindelig anerkendel se uden for EU.

Trods denne positive udvikling viste det sig med arene, at direktivet var for restriktivt og
begramsede udviklingsmulighederne for fondsforvalterne. Med amdringerne i 2001 fik
investeringsingtitutterne mulighed for at trange ind pa nye investeringsomréder, men det
lykkedes ikke at fjerne hindringerne for sterre effektivitet inden for branchen. Der er blevet
pavist betydelige forsgmte muligheder. Det skannes, at der potentielt kan sikres besparel ser
pa adskillige milliarder euro om aret.

| 2005 blev der med Kommissionens grgnbog om investeringsfonde® lanceret en offentlig
debat om behovet for og omfanget af foranstaltninger pa EU-plan. Et & senere blev der i
hvidbogen om investeringsfonde® bl.a. bebudet en raskke mélrettede andringer af UCITS-
direktivet.

Dette forslag tjener to formd. Det ene bestdr i at kodificere de forskellige aandringer, som
UCITS-direktivet har undergaet siden 1985. Det andet bestdr i at omsadte de foranstaltninger,
der blev bebudet i hvidbogen, til konkrete lovbestemmel ser.

2. H@RING AF INTERESSENTER OG BER@RTE PARTER
2.1. Haring af interessenter og bergrte parter

Under hele processen med revision a de lovgivningsmasssige rammer for
investeringsinstitutter har Kommissionens tjenestegrene vaget i |gbende kontakt med alle
interesserede parter. Formalet hermed har veaet at indhente synspunkter fra de forskellige
aktarer pa fondsmarkedet (investorer, investeringsbranchen og offentlige myndigheder), som
har dannet grundlag for udformningen af I@sninger, der pa effektiv vis kan bidrage til at |gse
alle parters problemer og imadekomme deres forventninger.

Dialogen har fundet sted i forskellige fora, herunder to ekspertgrupper, tre offentlige haringer,
to workshops om det forenklede prospekt og fire offentlige samrad, jf. skemaet nedenfor.

Ar Samrad om Indhold Periode | Resultater
2004 | Rapport fra | Liste over de | 6/5—10/9 | Offentliggjort
! Radets direktiv 85/611/EQDF af 20. december 1985 om samordning af love og administrative

bestemmelser om visse ingtitutter for kollektiv investering i vaadipapirer (investeringsingtitutter) (EFT
L 375 af 31.12.1985, s. 3). Det er efterfglgende blevet amndret flere gange (se fodnote 5).

2 Grgnbog om forbedring af EU-rammerne for investeringsfonde (KOM (2005) 314).
3 Hvidbog om forbedring af det indre markeds rammer for investeringsfonde (KOM (2006) 686).
2
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ekspertgruppen foranstaltninger,  der I nov. 2004
vedr. anbefales i relation til
aktivforvaltning investeringsfonde

Anayse af regelvaaket
for investeringsinstitut- | 12/7  — | Offentliggjort
ter og spergeskema om | 15/11 13/2/2006

mulige | @sninger

2005 Granbog

Anbefalinger vedr.

eRkas?)pe(r):;ruppen ra hovedtraekkene ved de Offentliggjort
2006 fem foresldede | 4/7 — 20/9
vedr. . 16/11/2006
. effektivitetsfremmende
mar kedseffektivitet f )
oranstaltninger
Mulig formulering af o
. .| 22/3  —| Offentliggjort
2007 Hearingsudkast de nye bestemmelser i 15/6 2/19/2007

UCITS-direktivet

2.2. Konsekvensanalyse

| 2004 papegede ekspertgruppen vedrarende aktivforvaltning, at der eksisterede et klart behov
for at forbedre effektiviteten pa det europaaske marked for investeringsfonde. Det
efterfal gende arbejde har derfor fokuseret pa at identificere de omrader, hvor der er behov for
EU-foranstaltninger, og bestemme omfanget af disse foranstaltninger. Samrédet med ale
interesserede parter har bidraget vaesentligt til prioriteringen og udformningen af mulige
| @sninger.

Disse lgsninger er blevet analyseret i to omgange. Der blev gennemfert en farste
konsekvensanalyse i 2006 forud for hvidbogen om investeringsfonde. Heri blev der
identificeret en rackke omréder, hvor der var behov for at andre UCITS-direktivet. Som led i
udformningen af dette lovgivningsmaessige fordag er der blevet gennemfert en ny
konsekvensanalyse.

Heri analyseres to typer lovgivningsmaessige aandringer, nemlig dem, der tjener til at fa de
eksisterende bestemmelser til a fungere bedre (f.eks. dem, der vedrarer
anmel del sesproceduren, administrationssel skabspasset og det forenklede prospekt), og dem,
der tjener til at indfare nye rettigheder i det indre marked (ved at skabe nogle rammer, der ger
det lettere at fusionere fonde og samle aktiver i puljer). De ledende principper for denne
analyse har vaaret markedseffektivitet og investorbeskyttelse. Der er blevet lagt saalig vasgt pa
at mindske de administrative byrder.

2.2.1.  Administrationssel skabspasset

Kommissionen anerkender, at et administrationsselskabspas kan yde et veaadifuldt til
forbedringen af den europadske fondsbranches effektivitet og fleksibilitet. Arbejdet med
konsekvensanalysen har imidlertid vist, at der hersker visse problemer med at give virkning til
administrationssel skabspasset (en fondsforvalters mulighed for at forvalte/administrere en
fond, der er hjemmehgrende i en anden medlemsstat). Det intensive forberedende arbejde,
som Kommissionens tjenestegrene har udfert pa dette punkt, har afslgret falgende:
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— Risici: Det er nadvendigt at afgare, hvilke forretningsfunktioner og dertilharende regler,
der ber reguleres af henholdsvis den medlemsstat, hvor forvalteren er hjemmehgrende, og
den medlemsstat, hvor fonden er hjemmehgrende. Ggr man ikke det, kan der opsta
lovkonflikter, overlapninger og huller i tilsynet, der kan vaere til skade for investorerne.

— Handhaevelse: Problemer med hensyn til ansvarsfordelingen mellem forskellige
tilsynsmyndigheder ger det vanskeligt at sikre en effektiv handhaevelse af reglerne, saalig
nar det gadder forvaltning pa tvaas af gramserne af kontraktfonde — som reprassenter
hovedparten af alle fonde, og som er den eneste type fond i mange medlemsstater.

— Omkostninger: Paralelle rapporteringsveje og ansvarlighed over for forskellige
tilsynsmyndigheder/aktarer risikerer at forage omkostningerne forbundet med overholdelse
af reglerne, der kunne opvee de kapital besparel ser, som passet forventes at medfare.

Det er derfor ngdvendigt at indhente Vaadipapirtilsynsudvalgets holdning til, hvordan
problemerne med hensyn til tilsyn og risikostyring bedst |gses. Vaadipapirtilsynsudval get vil
blive anmodet om at bistd Kommissionen med formuleringen af bestemmelser, der ger det
muligt at indfere et administrationsselskabspas og samtidig bevare et hgjt
investorbeskyttelsesniveau. Udvalget vil sdledes blive anmodet om senest den 1. november
2008 at radgive Kommissionen om, hvilken struktur og hvilke principper der ber danne
grundlag for de aandringer af UCITS-direktivet, der kan blive behov for i fremtiden for at
sikre, at UCITS-administrationsselskabspasset far virkning. Med udgangspunkt heri Vil
Kommissionen fremsadte et forslag sa betids, at det kan vedtages i lgbet af den nuvaaende
mandatperiode.

2.2.2. Forventedefordele

De gkonomiske fordele, der kan forventes af de foresldede foranstaltninger, tager form af
savel statiske besparelser for branchen og investorer som dynamiske fordele som felge af
skaapet konkurrence og produktivitetsgevinster. Den direkte &rlige gevinst belgber sig til
adskillige milliarder euro. Der kan skabes nye forretningsmuligheder, og fondsbranchens
konkurrenceevne kan forbedres ved at gare den made, hvorpa fondsvirksomhed organiseres
og drives, mere fleksibel og ved at forenkle procedurerne. Et mere integreret marked for
investeringsfonde vil ogsa sikre de europadske investorer et starre udvalg af fonde med bedre
praestationer. | det lange lgb vil disse positive virkninger bidrage til at @ge den gkonomiske
effektivitet og forbedre konkurrenceevnen og dermed bidrage til a opfylde
Lissabonstrategiens mal inden for denne vigtige sektor.

3. SUPPLERENDE OPL YSNINGER
3.1 Forenkling

Forslaget indgar som led i Kommissionens |gbende program for forenkling af lovgivningen.
Det falger af Kommissionens tilsagn om at kodificere regelvaaket vedrarende finansielle
tienesteydelser®. Helt konkret tjener de foresl&ede amndringer to formal: a) til at indfere nye
friheder for at forbedre effektiviteten og integrationen pa det indre marked for
investeringsingtitutter og b) til at stremline den made, som de aktuelle bestemmelser om

4 Arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene: Ferste statusrapport om strategien til forenkling af

de lovgivningsmaessige rammer (KOM (2006) 690).

DA



DA

markedsfering af investeringsingtitutter pa tvea's af landegraaserne og om oplysningspligt

fungerer pa.

Harmoniseringen af fusionsproceduren via de nye bestemmelser vil i vaesentlig grad mindske
den administrative byrde, som fondsudbydere, der gnsker at fusionere fonde pa tveas af
landegramserne, i dag ma bage. Den vil fjerne behovet for at skulle tilgodese forskellige
nationale krav og dermed fare til en vaesentlig forkortelse af den tid, det tager at gennemfare
en fusion, og en vaesentlig mindskelse af omkostningerne forbundet hermed. Denne
harmoniserede procedure skulle blive til fordel for sdvel fondsbranchen (direkte) som
investorerne (indirekte). | relation til bade fusioner af fonde og samling af aktiver i puljer
tjener anbefalingerne desuden til i s hgj grad som muligt at rationalisere de foreslaede
rammer ved klart at identificere, hvilke omrader henholdsvis branchen selv og de kompetente
myndigheder har ansvaret for.

Skemaet nedenfor giver en kortfattet oversigt over de vigtigste forenklinger, der falger af
aandringerne af de eksisterende bestemmel ser.

Forventede fordele

Emne Nugaddende krav Forenklinger .
og vindere
Investeringsinstitutter, der | ¢ Anmeldelsesdok.:
onsker a  markedsfare harmoniseret indhold
deres andele i en anden Branchen: flere
medlemsstat, skal meddele | e Vaatsland: ingen | forretnings-
dette til den pagsddende befgjelse til at forlange | muligheder og faare
medlemsstats kompetente | supplerende omkostninger
myndigheder. De skal i dokumenter eller
Anmeldese | den forbindelse aflevere et aandringer
s vist antal dokumenter. _
procedure | Vaatslandets kompetente | o Kortere ventetider | [nvestorer: flere
myndigheder  har  to| (markedsfering straks valgmuligheder  og
maneder til at godkende| efter anmeldelse) fearre omkostninger
markedsfaringen af
andelene pd deresomrédde. | © Simplere  krav il
oversaitelse Indre marked: @get
o Elektronisk overfarsel | 'Ntegration g
konkurrence
Forpligtelse il at | ¢ Harmoniseret indhold | Branchen: fearre
fremlaggge et forenklet (eneste tilladte | omkostninger
prospekt, der giver andring: oversadtel se)
investor oplysninger om
investeringens karakter | ¢ Kort og  simpelt
Forenklet | forud for vedkommendes| indhold Investorer:  bedre
prospekt | erhvervelse af andele i beskyttelse og feare
fonden. e Klar redeggrelse for | Omkostninger
ansvarsomrader
* gilt?gﬁdsk for Indre _marked: @get

integration 0g
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fremsendelse konkurrence

3.2. Omar bejdning og ophaevelse af eksisterende lovgivning

Forslaget har form af en omarbejdet version af direktivet fra 1985 med senere andringer”. Det
falger omarbejdningsteknikken (interinstitutionel aftale 2002/C 77/01), som muligger
substantielle af eksisterende lovgivning sammen med en kodifikation af andre bestemmel ser,
der indholdsmaessigt forbliver usandrede. Foraddede artikler eller dele af artikler er blevet
dettet. Alle amdringer er klar markeret. Nye og substantielle aandringer af UCITS
lovgivningen er klart markeret.

De utdlige andringer af UCITS-direktivet fra 1985 har gjort regelvaaket for
investeringsinstitutter langt mere komplekst. Det aktuelle regelvaark bestar af ni direktiver, der
fylder omkring 100 sider i EUT.

Regelvagket gar det nemmere for investeringsinstitutter at udnytte deres friheder i det indre
marked, men det pdlaagger dem ogsd adskillige forpligtelser, navnlig med hensyn til
investorinformation og typen af investeringer, som de ma foretage. UCITS-lovgivningen
pdlasgger ogsd medlemsstaternes kompetente myndigheder betydelige forpligtelser med
hensyn til issa godkendel sesprocedurer og det |gbende tilsyn med investeringsinstitutter. Det
er derfor meget vigtigt at holde lovgivningen gjour og sikre, at den er let tilgaengelig og
forstaelig for ale interesserede parter. Et omarbejdet UCITS-direktiv vil reprassentere et stort
fremskridt i denne henseende.

4, RETSGRUNDLAG

Forslaget bygger pa traktatens artikel 47, stk. 2, der danner retsgrundlag for vedtagelse af
fadlesskabsforanstaltninger, der tjener til at realisere et indre marked for finansielle
tjenesteydelser. Det valgte instrument er et direktiv, da det er det mest velegnede juridiske
instrument til at na de enskede ma og samtidig giver medlemsstaterne et vist raderum. De
foresldede nye bestemmelser gar ikke ud over, hvad der er ngdvendigt for at na de fastsatte
mal.

Direktivet medfgrer en udvidese af Kommissionens gennemforelsesbefgjelser |
overensstemmelse med Lamfalussy-metoden, der ved direktiv 2005/1° blev udvidet til ogsd at
omfatte UCITS-direktivet. Ragkkevidden af disse gennemfarel sesbefgjelser er fastsat i hver af

5 Direktiv 85/611/EQF er blevet amdret ved felgende retsakter: Europa-Parlamentets og Radets direktiv
95/26/EF af 29. juni 1995 (EFT L 168 af 18.7.1995, s. 7), Europa-Parlamentets og R&dets direktiv
2000/64/EF af 7. november 2000 (EFT L 290 af 17.11.2000, s. 27), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2001/107/EF af 21. januar 2002 (EFT L 41 af 13.2.2002, s. 20), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2001/108/EF af 21. januar 2002 (EFT L 41 af 13.2.2002, s. 35), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/39/EF af 9. marts 2005 (EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2005/1/EF af 9. marts 2005 om andring af Rédets direktiv 73/239/EQF, 85/611/EQF,
91/675/EQDF, 92/49/E@F og 93/6/EQF og af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 94/19/EF,
98/78/EF, 2000/12/EF, 2001/34/EF, 2002/83/EF og 2002/87/EF med henblik pd indferelse af en ny
organisationsstruktur for udvalg vedregrende finansielle tjenesteydelser (EUT L 79 af 24.3.2005, s. 9)
samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2008/18/EF om amndring af direktiv 85/611/EF for sa vidt
angér de gennemf arel seshef gjel ser, der tillaagges Kommissionen (EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42).

6 Se fodnote 5.
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de relevante artikler. De vil blive benyttet til mere prasist at definere de principper, der er
angivet i direktivet med henblik pa at styrke harmoniseringen og samordningen pa
tilsynsomradet.

Ved udevelsen af disse gennemferelseshefgielser vil Kommissionen blive bistdet af Det
Europaaske Vaadipapirudvalg. De foranstaltninger, som Kommissionen skal tradfe, vil blive
vedtaget efter forskriftsproceduren og forskriftsproceduren med kontrol som omhandlet i
artikel 5, artikel 5a, stk. 1-4, og artikel 7 i Radets afgerelse 1999/468/EF. De vil blive
udform%t pa basis af mandater fra Kommissionen til Det Europad ske V aardipapirtilsynsudvalg
(CESR)".

5. BEMARKNINGER TIL ARTIKLERNE

| de fglgende bemazkninger beskrives de vaesentlige andringer, som indfegres ved
omarbejdningen af UCITS-direktivet. Falgende artikler forbliver stort set uandrede: Artikel
1, stk. 1 og 2, artikel 1, stk. 3, litra a), artikel 1, stk. 4-7, artikel 2, stk. 1, litra @)-d), artikel 2,
stk. 1, litra g)-m), artikel 2, stk. 1, litra 0) og p), artikel 2, stk. 2-7, artikel 3, artikel 5, stk. 1,
artikel 5, stk. 3-5, artikel 6-15, artikel 16, stk. 1-4, artikel 16, stk. 6 og 7, artikel 17 og 18,
artikel 19, stk. 2, artikel 19, stk. 3, litra b) og c), artikel 20-33, artikel 45, stk. 1, litra a)-h),
artikel 45, stk. 2, artikel 46-48, artikel 49, stk. 1 og 2, artikel 50, artikel 51, stk. 2, ferste
afsnit, litra a)-c), artikel 51, stk. 2, andet afsnit, artikel 52, artikel 63, stk. 2, artikel 65, stk. 1,
artikel 65, stk. 4, artikel 68 og 71, artikel 78, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 78, stk. 2, litra a),
ekskl. andet led, artikel 79, 80 og 82, artikel 83, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 83, stk. 2, artikel
84, ekskl. litra b), artikel 97-101, artikel 102, stk. 1 og 2, artikel 103, stk. 2, artikel 104 og
106-109 samt bilag I1, 111 og IV. Med det formal at korrigere en vasentlig fejl i den engelske
version af direktivet og under hensyn til artikel 1, stk. 3, er det i den sprogversion ngdvendigt
at andre udtrykket "unit trusts' til "common funds' i hele det efterfelgende. Der er ogsa
behov for at korrigere vaessentlige fgjl i den latviske, bulgarske, franske, spanske og italienske
version af direktivet.

5.1. Nyeregler vedrgrende fusioner

Forsaget giver investeringsinstitutter mulighed for at opna sterre stordriftsfordele, idet der i
UCITSdirektivet indsattes bestemmelser vedrerende sdavel indenlandske som
graanseoverskridende fusioner. Der vil vaae mulighed for forskellige typer fusioner alt efter
de gaddende bestemmelser og gaddende praksis i medlemsstaterne, herunder de typer, der er
kendt i medlemsstaterne med en  "common-law"-tradition  (scheme  of
amal gamation/arrangement).

5.1.1. Princip, tilladelse og godkendel se (kapitel VI, afdeling 1)

| artikel 35 fastsadtes et grundlasggende princip om, at alle investeringsinstitutter (eller
investeringsafdelinger deraf), uanset deres retlige form, har ret til at fusionere. Disse nye
fusionsregler, inkl. sikkerhedsklausulerne for investorer, kommer til at dakke savel
gramseoverskridende som indenlandske fusioner (sidstneavnte kan fa& konsekvenser for
investorer i andre medlemsstater).

! Som oprettet ved Kommissionens afgarelse 2001/527/EF af 6. juni 2001 (EFF L 191 af 13.7.2001, s.
43).
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Ved artikel 36 indfgres princippet om, at de kompetente myndigheder, hvorunder hgrer det
ophgrende investeringsinstitut, skal godkende fusionen, fer den praesenteres for
investeringsinstituttets deltagere. Som led i denne proces skal de undersgge de potentielle
falger af fusionen for deltagerne i bade det opherende og det fortsaetende investeringsinstitut.
De kompetente myndigheder, hvorunder hgrer det fortsadtende investeringsinstitut, skal
underrettes om den trufne afgerelse. Det vil gere det muligt for dem at kontrollere, om
deltagerne i det fortsaetende investeringsinstitut modtager de oplysninger, de har krav pa i
henhold til dette direktiv.

Safremt fusionen omfatter mere end et ophgrende investeringsinstitut, og de pagsddende
investeringsinstitutter er hjemmehgarende i forskellige medlemsstater, skal fusionen godkendes
af dei forhold til hvert enkelt ophgrende investeringsinstitut kompetente myndigheder, som
skal arbejde snaevert sammen.

| henhold til artikel 37 skal der udarbejdes et udkast til fusionsplan (indeholdende et vist
minimum af obligatoriske bestemmelser), som skal vage endydende for adle de
investeringsinstitutter, der deltager i fusionen.

5.1.2. Tredjepartskontrol, information til deltagerne og andre rettigheder for deltagerne
(kapitel VI, afdeling 2)

| henhold til artikel 38 skal depositarerne i det ophgrende og det fortsadtende
Investeringsinstitut undersgge fusionsplanen for at sikre sig, at den er i overensstemmelse med
de relevante bestemmelser i direktivet og deres respektive vedtaggter. Det er imidlertid ikke
depositarernes opgave at undersgge, om den pataankte fusion er i investorernes interesse.

Artikel 39 fastsedter, at en uafhamngig revisor bar validere de kriterier, der benyttes til dels
vagdiansadtelse af aktiverne og passiverne i de fusionerende fonde, dels beregning af
ombytningsforhol det.

| henhold til artikel 40 skal det/de opharende investeringsinstitut(ter) sikre, at deltagerne rader
over relevante og pracise oplysninger, sdledes at de pa et kvalificeret grundlag kan tage
stilling til den pataankte fusions konsekvenser for deres investering. Hvis de kompetente
myndigheder, hvorunder hgrer det opherende investeringsinstitut, finder, at den patamnkte
fusion ogsa kan fa konsekvenser for deltagerne i det fortsedtende investeringsinstitut, vil
sidstnaevnte skulle forsyne sine deltagere med tilsvarende oplysninger. | denne artikel
defineres ogsa nogle grundlasggende principper for investorinformation til deltagerne i det
ophgrende og det fortsadtende investeringsinstitut. De vil bliver neamere specificeret via
gennemfarel sesforanstaltninger. Af hensyn til beskyttelsen af investorerne foreskrives det, pa
hvilket sprog oplysningerne skal gives til investorer, der er hjemmehgrende i den
medlemsstat, hvor et investeringsinstitut agter at markedsfere sine andele.

| artikel 41 fastslas det, at der kun stilles krav om godkendelse fra deltagernes side, hvis den
nationale lovgivning foreskriver dette. Er det tilfaddet kan det maksimalt kraeves, at 75 % &f
deltagerne skal stemme for godkendel sen.

Artikel 42 fastssdter, at deltagerne (i bade det ophearende og det fortsadtende
investeringsinstitut) har ret til omkostningsfrit at indlase andele eller aktier forud for fusionen
fradet tidspunkt, hvor investeringsinstitutterne har underrettet dem om den pataankte fusion.
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5.1.3. Omkostninger og ikrafttraaden (kapitel VI, afdeling 3)

Artikel 43 sikrer investorerne beskyttelse, idet den fastsldr, at ansvaret for dakning af
fusionsomkostningerne ikke ma pahvile deltagerne i det opherende og/eller fortsadtende
investeringsinstitut. Disse omkostninger pahviler forvalteren/fondsudbyderen.

Artikel 44 fastsadter, at en fusion far virkning, ndr ferst overfersen af aktiver og/eller
passiver (afhaangigt af den valgte fusionsteknik) og ombytningen af andele har fundet sted.
Det bekradtes, at det pahviler depositarerne i bade det opherende og det fortszdtende
investeringsinstitut at foretage den faktiske overfersel af aktiver/passiver. Investorer og andre
tredjeparter skal derpa underrettes om, at fusionen har fundet sted. Der offentliggeres en
meddel el se om fusionens endelige gennemf arel se.

5.2. Nye regler vedr grende master-feeder-strukturer (kapitel VIII)

Indferelsen i UCITS-direktivet af muligheden for at danne master-feeder-strukturer vil dbone
op for nye forretningsmuligheder for UCITS-forvaltere. Den vil sadte dem i stand til at
rationalisere og effektivisere deres investeringspolitik.

En master-feeder-struktur er kendetegnet ved, at et feeder-institut investerer alle eller naesten
ale sine aktiver i et andet investeringsinstitut, master-instituttet. 1falge artikel 53, stk. 1, skal
mindst 85 % af aktiverne investeresi et master-ingtitut. Den forhindrer ogsa feeder-institutter
| at investere i mere end et master-institut. De resterende 15 % skulle sadte feeder-instituttet i
stand til at besidde accessoriske likvide midler. Feeder-ingtituttet ma ikke besidde andre
aktiver end dem, der er naevnt i artikel 53, stk. 1 og 2.

Et master-institut er i henhold til artikel 53, stk. 3, et investeringsinstitut, der har mindst et
feeder-institut som investor. For at undga uigennemskuelige "kaskadestrukturer” ma master-
instituttet hverken selv vaare et feeder-institut eller investerei et feeder-institut.

| henhold til artikel 54, stk. 1, skal de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland
godkende feeder-instituttets investeringspolitik. | forbindelse med denne godkendelse gadder
betingelserne i kapitel VIII. Der kan ikke stilles yderligere betingelser eller forlanges
yderligere dokumenter.

| henhold til artikel 55 skal feeder-ingtituttet og master-instituttet indga en juridisk bindende
aftale. Denne aftale skal sadte feeder-instituttet i stand til at overholde sine forpligtel ser.

S&fremt feeder-instituttet og master-instituttet har forskellige depositarer® eller revisorer, skal
deifalge artikel 56 og 57 indga en aftale om udveksling af oplysninger.

Artikel 58 sikrer, at sdvel prospektet som den centrale investorinformation fra feeder-
ingtituttet viser, at investeringsinstituttet fungerer som feeder-institut for et bestemt master-
ingtitut, og forklarer de saalige kendetegn ved denne investering i to lag.

| artikel 59 opregnes de betingelser, der ska vaae opfyldt for at kunne konvertere et
eksisterende investeringsingtitut til et feeder-institut. For at beskytte deltagerne ska
konverterende investeringsingtitutter underrette ale deltagerne herom pa forhand. Alle

8 | henhold til UCITS-direktivet ma feeder- og master-instituttet kun have samme depositar, hvis de er

etableret i samme medlemsstat.
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deltagere er berettiget til omkostningsfrit at tilbagekabe eller indlgse andele i feeder-instituttet
inden for en frist pa 30 dage.

| henhold til artikel 60, stk. 2, skal feeder-instituttet varetage investorernes interesser bedst
muligt og skal derfor ngje overvage master-instituttet.

Artikel 60, stk. 3, vedrarer retrocessionsordninger og kreever, at alle former for provision, der
modtages fra master-instituttet eller dettes administrationsselskab, skal overferes til feeder-
instituttets aktiver.

Artikel 61, stk. 2, forhindrer master-instituttet i at beregne feeder-ingtituttet tegnings- eller
indlgsningsafgifter.

5.3. Nyeregler vedr grende central investorinformation

Disse nye bestemmelser har til formal at forenkle indholdet af de oplysninger, der skal
meddeles potentielle investorer i investeringsinstitutter, og de betingelser, under hvilke disse
oplysninger skal meddeles. Formalet hermed er at sadte ikke-professionelle investorer i stand
til at tradfe deres investeringsbesiutninger med fuldt kendskab til alle forhold. Med henblik
herpa er den tidligere forpligtelse til at forsyne nye kunder med et forenklet og gratis prospekt
for indgdelsen af en aftale blevet erstattet af begrebet "central investorinformation”. For at
mindske omkostningerne seger de nye bestemmelser ogsa at sikre, at den centrale
investorinformation kan anvendes uden aandringer i hele det indre marked.

53.1. Generelle forbedringer af reglerne vedrgrende  oplysningspligt  og
mar kedsfaringsmateriale

Artikel 64-70 indeholder regler vedrerende den information, der nar som helst skal kunne
udleverestil investorerne, hvis de anmoder herom (prospekter, &rs- og halvarsberetninger).

| henhold til artikel 72 skal oplysningerne i markedsfaringsmaterialet veare fair og entydige,
og de maikke veae vildledende. Oplysningerne skal ogsa vaae i overensstemmelse med den
information, der er omfattet af oplysningspligten (f.eks. den centrale investorinformation), jf.
UCITS-direktivet.

5.3.2. Central investorinformation (afdeling 3)

Ifalge artikel 73 skal investeringsselskabet eller i givet fad administrationssel skabet
udarbejde et kort dokument indeholdende central investorinformation, der vil vaae gyldigt i
alle medlemsstater. Reglerne vedrgrende udleveringen af den centrale investorinformation er
indeholdt i artikel 75 (hvori der skelnes mellem direkte og indirekte salg).

Den centrale investorinformation skal fortedle om de vigtigste trask ved den foreddede
investering og praisere, hvordan og hvor investorer kan indhente supplerende oplysninger
om investeringen, og den skal fortadle om bestemte praktiske elementer. Der vil blive truffet
gennemfarel sesforanstaltninger indeholdende mere specifikke regler (om f.eks. format og
indhold).

Til hjedp for ikke-professionelle investorer skal den centrale investorinformation vaae kort og
koncis, vaae klart og forstaeligt formuleret og prassenteres i et forstaeligt format. Den skal
vage fair og tydelig og ma ikke veae vildledende (artikel 74) og skal derfor vame i
overensstemmel se med de relevante dele af prospektet.
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| artikel 74 preeciseres det 0gs3, at den centrale investorinformation kun tjener til underretning
forud for indgéelsen af en aftale. Ingen vil kunne stillestil civilretligt ansvar alene pa basis af
denne information, medmindre den er vildledende, uprazis eller i uoverensstemmelse med
prospektet.

5.4. Forenkling og forbedring af anmeldelsesreglerne
54.1. Bedre markedsadgang for investeringsinstitutter

Det nuvaende UCITS-direktiv indeholder nogle fadles regler, der ger det muligt for
investeringsingtitutter, der har opndet godkendelse og er underkastet tilsyn i én medlemsstat,
a markedsfgre deres andele i enhver anden medlemsstat. Far et investeringsinstitut
pabegynder markedsfaringen af sine andele, skal det udfgre en anmeldel sesprocedure. Den
nuvaaende procedure er blevet byrdefuld og tidskraevende for fondsudbyderne. Den tid, der i
dag gar mellem anmeldelsen og den konkrete markedsfering af et investeringsinstitut, udger
en avorlig ulempe sammenlignet med andre finansielle produkter for ikke-professionelle
investorer, for hvilke kravene til information og investorbeskyttel se ofte er mindre strenge.

For at tackle dette problem foreslds i artikel 88 en ny stramlinet procedure baseret pa
kommunikation mellem tilsynsmyndigheder. | henhold til de nye regler vil et
investeringsinstitut, der ansker at markedsfere sine andele i en anden medlemsstat, skulle
indsende en anmeldelse til de kompetente myndigheder i sit hjemland. Der vil blive tale om
en harmoniseret anmeldelse, der hovedsagelig vil beskrive, hvordan investeringsinstituttet vil
tilrettelaagge sin markedsfering i den pagaddende medlemsstat. Anmeldelsen vil blive
ledsaget af adskillige dokumenter (fondsbestemmelser, central investorinformation). Efter at
have verificeret, at sagsakterne er komplette, videresender hjemlandets kompetente
myndigheder dem automatisk til myndighederne i vaatslandet sammen med en erklaaring om,
at investeringsingtituttet opfylder sine forpligtelser i henhold til direktivet. Vaatdandets
kompetente myndigheder vil ikke have ret til revurdere, bestride eller sa tvivl om veardien af
den godkendel se, som hjemlandet har meddelt investeringsinstituttet.

5.4.2. Praxisering af ansvarsfordelingen mellem de kompetente myndigheder

Med aandringerne understreges det fundamentale princip om, at veatslandet ikke kan sa tvivl
om hjemlandets eneansvar pa de omrader, der er omfattet af direktivet.

Med det formad at lette den direkte og gjeblikkelige adgang til markedet i en anden
medlemsstat vil der blive fert lgbende kontrol med, om markedsferingen foregar i
overensstemmelse med vaatdandets regler, men det vil ferst ske, efter at
investeringsinstituttet har placeret sine andele pa markedet i vaatdandet. Med direktivet vil
der ogsa blive skabt starre dbenhed omkring lokale markedsfaringsregler (med en forpligtelse
for medlemsstaterne til at offentliggere alle gaddende markedsfaringsregler painternettet).

5.4.3. Bedre kommunikation og samarbejde mellem de kompetente myndigheder

For a kunne fungere ngdvendigger den nye anmeldelsesprocedure en forbedring af
kommunikationen mellem de  kompetente  myndigheder.  Oplysninger  om
investeringsinstitutter og deres markedsfering skal derfor formidlies ad elektronisk vej. Dette
skulle give veartsandets myndigheder bedre muligheder for at forberede den Igbende kontrol
med, at markedsferingen overholder reglerne. Investeringsinstitutterne vil imidlertid vaae
forpligtet til at give myndighederne i vaatslandet direkte besked om eventuelle aandringer i
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deres markedsfaring. Pa dette omrade vil der blive vedtaget adskillige detaljerede regler via
gennemfarel sesforanstaltninger.

5.4.4. Metoder til offentliggerelse af obligatoriske oplysninger

Med artikel 89 indfagres der nye sprogregler, ifglge hvilke investeringsinstitutter kun skal
oversadte den centrale investorinformation til det lokale sprog. Investeringsinstituttet afger
selv, om andre obligatoriske oplysninger skal oversadtes til det nationale sprog i vaatslandet
eller til et sprog, der er amindeligt anvendt i internationale finanskredse. Investorer vil have
kendskab til, hvilke sprog prospektet samt ars- og halvarsberetningerne foreligger pa, da dette
vil fremga af den centrale investorinformation. Beslutningen om oversatelse af andre
dokumenter end den centrale investorinformation til sproget i et veatdand (som
investeringsingtituttet vil veare eneansvarlig for) vil derfor veare markedsbetinget (palinje med
sprogordningen i prospektdirektivet).

5.5. Regler, der tager sigte pa at styrke samar bejdet mellem tilsynsmyndighederne

Det hgje investorbeskyttel sesniveau, som UCITS-direktivet tilbyder, ma ikke sadtes over styr
I forbindelse med gennemfarelsen af bestemmelserne i dette direktiv. Derfor suppleres de
foresdede tilpasninger af foranstaltninger, der forbedrer de eksisterende mekanismer for
samarbegjde mellem tilsynsmyndighederne, og som forsyner tilsynsmyndighederne med en
rackke ekstra redskaber, som vil sadte dem i stand til at udfare deres opgaver pa effektiv vis.
Disse foranstaltninger er i vidt omfang inspireret af allerede geddende bestemmelser i andre
direktiver om finansielle tjenesteydel ser.

12

DA



| b 85/611/EQF (il passet) |
2008/0153 (COD)

Fordag til
EUROPA-PARLAMENTETSOG RADETSDIREKTIV ../../EF
af [...]

om samor dning af love og administrative bestemmelser om visseinstitutter for kollektiv
investering i vaardipapirer (investeringsinstitutter)

(EQS-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP/EISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaaske Fadlesskab, saalig artikel 5%
sth=2; > 47, stk. 2, K

under henvisning til forslag fra Kommissionen,
efter proceduren i traktatens artikel 251°, og

ud frafelgende betragtninger:

Sy |

D Radets direktiv af 20. december 1985 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veadipapirer
(investeringsinstitutter)'® er flere gange blevet andret vaesentligt™*. Da der er behov for
yderligere aandringer, ber det af hensyn til klarheden omarbejdes.

(2 Direktiv 85/611/EQF har i vidt omfang bidraget til udviklingen af den europaaske
fondsbranche og til dens succes. Trods de forbedringer, der er blevet gennemfert siden
direktivets vedtagelse og saalig i 2001, star det stadig mere klart, at det regelvaak, der
gadder for investeringsingtitutter, ber aandres for at tilpasse det til situationen pa de
finansielle markeder i det 21. arhundrede. Kommissionens grenbog fra 2005 om
investeringsfonde™ gav startskuddet til en offentlig debat om, hvordan direktivet ber
tilpasses for a kunne tage disse nye udfordringer op. Denne intensive

o EUTC..,s.

P EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Senest andret ved direktiv 2008/18/EF (EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42).
. Sebilag 111, del A.

E K OM(2005) 314 endelig.
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konsultationsproces viste, at der var bred enighed om, at der var behov for vassentlige
andringer.

WV 85/611/EQF betragtning 1
(tilpasset)

3)

WV 85/611/EDF betragtning 2 og 3
(tilpasset)

En samordning af de nationale lovgivninger, der gadder for institutterne for kollektiv
investering, forekommer derfor hensigtsmaessig med henblik paindbyrdes at tilnaame
konkurrencevilkarene for disse institutter pa fadlesskabsplan og derved gennemfare en
mere effektlv og ensartet beskyttel af deltagerne En sadan samordnl ng %ﬁeleemmep

det Iettere at ophaa/e begramsnl ngerne [ den frle bevaegellghed pa fadlesskabsplan for
andele IZ> i mvesterlngs nstltutter <ZI ; . .

(4)

WV 85/611/EQF betragtning 4
(tilpasset)

Under hensyn til disse malsaaninger bgr der X gadde <X indferes fadles

mlnlmumsbestemmelser for X> investeringsingtitutter etableret <X1 Hastiutter—for
; ehe i Fedlesskabet for sa vidt angar deres

godkendelse tllwn struktur aktiviteter samt de oplysninger, de skal offentliggare.

WV 85/611/EQDF betragtning 5
(tilpasset)
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Q)

WV 85/611/EQF betragtning 6
(til passet) og 2001/108/EF
betragtning 2 (til passet)

Samordningen begr i—ferste—emgang begramses til medlemsstaternes lovgivning
vedrgrende X> investerings X1 ingtitutter fer—keHekthv—investering (bortset fra den
Iukkede type) som udbyder der% andele t|| offentllgheden [ Fadlesskabet eg=h¥|£

;anskellgt a mveﬂermgsnstltutterﬂ% IZ>som Ied [ deres<ZI mveﬁerlngsformal

i—give—dem D> har &I mulighed for at investere i andre finansielle
mstrumenter end vaadipapirer, som er tilstrakkeligt likvide. De finansielle
instrumenter, der kan indgd som investeringsaktiver i investeringsinstitutters
portefalje, B> ber X1 anferes i dette direktiv. Udvedgelsen af investeringer til en
portefalje pagrundlag af et indeks er en styringsteknik.

(6)

WV 2001/107/EF betragtning 3
(tilpasset)

En godkendelse, der gives ¢ X til X1 administrationsselskabets > i dets <X]
hjemland, bar sikre investor beskyttelse og administrationssel skabernes solvens for at
bidrage til stabiliteten i det finansielle system. Den valgte fremgangsmade skal sikre,
at der harmoniseres i det omfang, det er nadvendigt for at sikre en gensidig
anerkendelse af godkendelser og tilsynssystemer, sdledes at det bliver muligt at give
en godkendelse, der er gyldig overalt i X> Fadlesskabet <XI EY, og at anvende
hjemlandstilsyn.

(7)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 4

Af hensyn til beskyttelsen af investorer skal den interne kontrol i ale
administrationsselskaber sikres ved, at ledelsen forestds af to personer og ved at
anvende passende interne kontrol systemer.

(8)

WV 2001/107/EF betragtning 5
(tilpasset)

For at sikre, at administrationssel skabet kan opfylde de forpligtelser, der falger af dets
aktiviteter, og dermed sikre dets stabilitet kreeves der startkapital og yderligere
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egenkapital. For at tage hgjde for udviklingen, navnlig med hensyn t|| kapltal Krav i
tilknytning til transaktionsrisici, bade i B> Fadlesskabet X1 Ben-EuropadskeUnion 0g
I andre internationale fora, B> bar <X] tages disse krav, herunder anvendelsen af
garantier, > tages X1 op til fornyet overvejelse indentresr.

9)

WV 2001/107/EF betragtning 6
(tilpasset)

| kraft af [X> princippet om hjemlandstilsyn <XxI ol
administrationssel skaber, der er godkendt i deres hjemland, have lov t|| at udrzave den
virksomhed, de er godkendt til, i hele > Fadlesskabet <XI EY ved at oprette filialer
eller ved fri udveksling af tjenesteydelser. Det er administrationssel skabets hjemland,
der har befgjelse til at godkende investeringsfondes fondsbestemmel ser.

(10)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 7

Med hensyn til kollektiv portefaljeforvaltning (administration af investeringsfonde og
investeringssel skaber) bar den godkendelse, der gives et administrationsselskab, der er
godkendt i sit hjemland, give selskabet mulighed for at udave falgende virksomhed i
vaatdandet: salg af andele i de harmoniserede investeringsfonde, som selskabet
administrerer i sit hjemland, salg af andele i de harmoniserede investeringssel skaber,
et sadant selskab administrerer, udferelse af alle andre funktioner og opgaver, der
indgdr i kollektiv portefgjeforvaltning, administration af aktiviteterne i
investeringsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemland,
udfearelse af de opgaver, der indgar i kollektiv portefaljeforvaltning, pa grundlag af
mandater og pa vegne af administrationsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater
end sel skabets hjemstat.

(11)

WV 2001/107/EF betragtning 8
(til passet)

| henhold til princippetsae om gensieh ehdelse—eg hjemlandstilsyn ber de
medlemsstaternes  kompetente myndlgheder enten ikke give eler inddrage en
godkendelse, hvis faktorers som f.eks. forretningsprogrammets indhold, den
geografiske fordeling eller de aktiviteter, der faktisk udeves, klart viser, at et
administrationsselskab har valgt retssystemet i en bestemt medlemsstat for at undga de
strammere regler, der gadder i en anden medlemsstat, hvor det agter at udeve eller
alerede udever starstedelen af sin virksomhed. | henhold til dette direktiv skal et
administrationssel skab vaare godkendt i den medlemsstat, hvor det har sit hjemsted. |
overensstemmelse med princippet om hjemlandstilsyn er det kun den medlemsstat,
hvor administrationssel skabet har sit hjemsted, der kan anses for at have befgjelse til at
godkende fondsbestemmelserne for de investeringsfonde, et sadant selskab har
etableret, og valget af depositar. For at forebygge tilsynsarbitrage og fremme tilliden
til, at hjemlandsmyndighederne varetager deres tilsynsopgaver effektivt, ber det vaae
en forudsagning for et investeringsinstituts godkendel se, at det ikke ad nogen retlig ve
hindres i a markedsfgre sig i hjemlandet. Dette er ikke til hinder for, at
investeringsinstituttet, ndr det ferst er godkendt, frit kan vadge den dler de
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medlemsstater, hvor investeringsingtituttets andele skal markedsfares |
overensstemmelse med dette direktiv.

(12)

WV 2001/107/EF betragtning 9
(tilpasset)

tage h@] de for éea%a%%aé%ehag# medlemsstatern&s natlonaJe Iovglvnl ng og ferst
give selskaberne mulighed for at opna vaesentlige stordriftsfordele, bar disse selskaber
berderfor kunne administrere investeringsportefaljer pa individuelt kundegrundlag
(individuel portefaljeforvaltning), herunder administration af pensionsfonde og nogle
naamere bestemte accessoriske tjenesteydelser, der er forbundet med den primaae
virksomhed. Disse selskabers stabilitet pavirkes |kke af, at admi nlstratlonsselskabets

aktivitetsomrade > er af et sddant omfang <XI yevi€ ade. Der borwit
imidlertid Hve indfarest spe(:|f|kke bestemmel ser til at at =ée|%ea¥ forhlndre at der

opstar interessekonflikter isatepstd, nar administrationsselskaber far lov til bade at
udfare kollektiv og individuel portefaljeforvaltning.

(13)

WV 2001/107/EF betragtning 10
(til passet)

Forvaltning af X> individuelle <X] investeringsportefgljer er en investeringsservice,
der alerede er omfattet af RadetsEuropa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF

af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om aendring af Radets
direktiv_85/611/EQF og 93/6/E@QF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv

2000/12/EF om ophaevelse af Radets direktiv 93/22/E®F13 %
28 : Dap . For a dkre a

rammebestemmelserne pa omradet er homogene bzr administrationssel skaber, hvis
godkendelse ogsd omfatter denne virksomhed, underkastes de driftsvilkar, der er
fastsat | det Havesteringsservicedirektivet.

(14)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 11

Et hjemland kan principielt fastsedte strengere regler end reglerne i dette direktiv, isoar
om godkendelsesbetingelser, tilsynskrav og aflaeggelse af beretning samt om

fuldstaandige prospekter.

13
14
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(15)

WV 2001/107/EF betragtning 12
(tilpasset)

Det bar fastsates, under hvilke forudsaeninger et administrationsselskab pa grundlag
af mandater ma overdrage specifikke opgaver og funktioner t|| tredjemand for at
udeve sin virksomhed mere effektivt. For at princippeteae om '
gedkendelse—eg—em hjemlandstilsyn kan fungere korrekt, skal medlemsstater der
tillader en sadan overdragelse, sikre, at et administrationsselskab, de har godkendt,
ikke overdrager alle sine opgaver til en eller flere tredjeparter for derved at blive et
tomt selskab, og at de foreliggende mandater ikke hindrer et effektivt tilsyn med
administrationssel skabet. Administrationssel skabets og depositarens forpligtelser over
for deltagere og de kompetente myndigheder pavirkes imidlertid under ingen
omstaandigheder af, at selskabet har overdraget egne funktioner til tredjemand.

(16)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 13

For at veane om investorernes interesser og sikre rimelige vilkar pa markedet for
harmoniserede institutter for kollektiv investering kraeves det, at investeringssel skaber
rader over en dartkapital. Investeringsselskaber, der har udpeget et
administrationsselskab, daskkes dog gennem administrationsselskabets yderligere
egenkapital.

(17)

WV 2001/107/EF betragtning 14
(tilpasset)

Bestemmelserne i artikel X> 13<X] 5g og X> 14 <X] Bh skal altid opfyldes af
godkendte investeringsselskaber, enten direkte af selskabet i henhold til artikel
X> 27 Xl 43b eller indirekte, fordi et administrationsselskab, hvis et godkendt
investeringsselskab vadger at udpege et sadant, skal godkendes i henhold til
X> dette <] direktivet og falgelig opfylde bestemmelserne i artikel X> 13 <X 5g og
> 14 <XIBh.

(18)

Sy |

Trods behovet for konsolidering blandt investeringsinstitutter rammes fusioner af
investeringsinstitutter af mange lovgivningsmaessige og administrative vanskeligheder
i Fadlesskabet. For at forbedre det indre markeds funktionsmade er det derfor
ngdvendigt at vedtage fadlesskabsbestemmelser, der ger det lettere for
investeringsinstitutter (og investeringsafdelinger heraf) at fusionere. Skent nogle
medlemsstater kun har godkendt kontraktfonde, ber fusioner mellem alle former for
fonde (aftalebaserede fonde, fonde i selskabsform og investeringsfonde) vaae tilladt,
og de bar vaare anerkendt af lovgivningen i hver medlemsstat. Dette direktiv dagkker
de mest amindeligt anvendte fusionsteknikker i medlemsstaterne. Det hindrer ikke
investeringsinstitutter i at benytte andre teknikker i en indenlandsk eller
gramnseoverskridende sammenhaang. De vil dog fortsat skulle overholde de relevante
national e bestemmel ser.
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(19)

(20)

(21)

(22)

For at beskytte investorernes interesser bar medlemsstaterne forlange, at fusioner
mellem investeringsinstitutter enten inden for egen jurisdiktion eller pa tvaas af
landegramnser skal godkendes af deres kompetente myndigheder. | forbindelse med
graanseoverskridende fusioner ber de kompetente myndigheder i den medlemsstat,
hvor det investeringsinstitut, der vil ophgre med at eksistere (det ophegrende
investeringsinstitut), er hjemmehgrende, godkende fusionen for at sikre, at de
deltagere, der reelt skifter fonde, beskyttes beherigt. Safremt fusionen omfatter mere
end et ophgrende investeringsinstitut, og de pagaddende investeringsingtitutter er
hjemmehgrende i forskellige medlemsstater, skal fusionen godkendes af de i forhold
til hvert enkelt fusionerende investeringsinstitut kompetente myndigheder, som skal
arbejde snaevert sammen. Da det ogsa er ngdvendigt at sikre en rimelig beskyttel se af
deltagerne i det investeringsingtitut, der bestar efter fusionen (det fortssdtende
investeringsinstitut), ber de kompetente myndigheder | det opherende
investeringsinstituts hjemland tage hensyn til deres interesser i forbindelse med
godkendelsen af en graanseoverskridende fusion.

Det er ngdvendigt at sikre yderligere tredjepartskontrol af fusioner. Depositarerne for
hvert af de investeringsinstitutter, der deltager i fusionen, ber verificere, at den
foreslaede fusionsplan er i overensstemmelse med de relevante bestemmelser i dette
direktiv og investeringsinstitutternes fondsbestemmelser. En uvildig revisor ber
udarbejde en rapport pa vegne af ale de investeringsingtitutter, der er involveret i
fusionen, og validere de metoder, der benyttes til vaadiansadtelse af ingtitutternes
aktiver og passiver, og de metoder, der benyttes til beregning af det
ombytningsforhold, som investeringsinstitutternes ledelse og/eller administrative
organer foresddr i fusionsplanen. For at begramse omkostningerne forbundet med
gramseoverskridende fusioner bar det vaae muligt at udfaardige en enkelt rapport, der
dakker samtlige involverede investeringsinstitutter, og den lovpligtige revisor for det
opherende og/eller det fortsadtende investeringsinstitut ber have mulighed for at gere
dette. Af hensyn til beskyttelsen af investorerne ber deltagerne have mulighed for at
modtage en gratis kopi af den pagad dende rapport.

Det er salig vigtigt, at deltagerne modtager tilstraskkelige oplysninger om den
foreddede fusion, og at deres rettigheder beskyttes i tilstraskkelig grad. Skent det issar
er deltagerne i det ophgrende investeringsinstitut, der bergres, ber deltagerne i det
fortsattende ogsa beskyttes i de situationer, hvor den pétamnkte fusion kan fa
betydelige konsekvenser for deres investering.

Bestemmelserne om fusioner i dette direktiv har ingen indflydelse pa anvendelsen af
lovgivningen om kontrol med fusioner mellem virksomheder, saalig Radets
forordning (EF) nr. 139/2004 af 20. januar 2004 om kontrol med fusioner og
virksomhedsovertagel ser (EF-fusionsforordningen)™.

(23)

WV 85/611/EQF betragtning 7
(til passet)

Den frie markedsfering af andele fra investeringsingtitutter, der har tilladelse til at
placere op til 100 % af deres aktiver i vaadipapirer, som er udstedt af en og samme
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EUT L 24 af 29.1.2004, s. 1.

19

DA



DA

vanskel i ggzres

emittent (stat, lokal offentlig myndighed osv.), ma hverken direkte eller indirekte
bevirke, at kapltalmarkedet forstyrr&e eIIer at en medlemsstats flnanserlng

(tilpasset)

(24)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 3

Den definition af vaadipapirer, der benyttes i dette direktiv, gadder kun for dette
direktiv og berarer ikke pa nogen made de forskellige definitioner, der benyttes i
nationale lovgivninger til andre formd som f.eks. beskatning. Aktier og andre
vaadipapirer 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 kagber dem tilbage, dakkes falgelig ikke af
denne definition.

(25)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 4

Pengemarkedsinstrumenter daskker de omsadtelige instrumenter, der normalt ikke
handles pa regulerede markeder, men handles pa pengemarkedet, f.eks.
skatkammerbeviser og lokale myndigheders gaddsbeviser, indlansbeviser, kortfristede
omsadtelige gaddsbreve, vaadipapirer med middel |gbetid og bankgaranterede veksler.

(26)

| ¥ 2001/108/EF betragtning5 |

Det er hensgtsmgt at begrebet regulerede markeder i dette dlrektlv svarer t||
begrebet | Redel

(27)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 6

Det er gnskeligt, at et investeringsinstitut kan investere sine aktiverfesmue i andele |
investeringsinstitutter oglelker andre dbne ingtitutter for kollektiv investering, der ogsa
investerer i de likvide finansielle aktiver, som naavnesi dette direktiv, og som opererer
efter princippet om risikospredning. Det er ngdvendigt, at investeringsinstitutter eller
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andre ingtitutter for kollektiv investering, som et investeringsinstitut investerer i, er
underkastet et effektivt tilsyn.

(28)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 7

Det bar gares 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 investeringsaktivitet ikke formindsker
investorbeskyttelsen. Som felge af et investeringsinstituts egede muligheder for at
investere i andele i andre investeringsinstitutter ogéeler andre institutter for kollektiv
investering er det nedvendigt at fastssdte visse regler om kvantitative granser,
fremlagggel se af oplysninger og forhindring af kaskadefaanomenet.

(29)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 8

For at tage hensyn til markedsudviklingen og i betragtning af gennemfarelsen af den
gkonomiske og monetaae union er det gnskeligt at give investeringsinstitutterne
tilladelse til at investere i bankindskud. For at sikre, at investeringerne i indskud er
tilstraskkelig likvide, skal disse indskud kunne tilbagebetales pa anfordring eller
traskkes tilbage. Hvis indskuddene foretages i et kreditinstitut, hvis vedtaagtsmaessige
hjemsted er beliggende i et tredjeland, ber kreditinstituttet vee underkastet
tilsynsregler, som svarer til reglerne i fadlesskabsretten.

(30)

| ¥ 2001/108/EF betragtning9 |

Ud over det tilfadde, hvor et investeringsinstitut investerer i bankindskud i henhold til
dets fondsbestemmelser eller vedteggter, kan det blive negdvendigt at give alle
investeringsingtitutter mulighed for at besidde supplerende likvide aktiver sasom
bankindskud pa anfordring. At holde sadanne supplerende likvide aktiver kan f.eks.
vage berettiget i falgende tilfadde: for at dakke lgbende eller ekstraordinaae
betalinger; i tilfadde af salg for at fa den nadvendige tid til at geninvestere i
vaadipapirer, pengemarkedsinstrumenter og/eller i andre finansielle aktiver, der
omfattes af dette direktiv; i en strengt ngdvendig periode, nar det er nadvendigt pa
grund af ugunstige markedsvilkdr at suspendere investering i vadipapirer,
pengemarkedsinstrumenter og andre finansielle aktiver.

(31)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 10 |

Af forsigtighedshensyn er det ngdvendigt, at investeringsingtitutter undgar en
uforholdsmaessig  stor  koncentration af  investeringer, som  medfarer
medkontrahentrisko over for en enkelt enhed eller enheder, der tilhgrer samme
koncern.
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(32)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 11 |

Med henblik pa at na et fastsat finansielt ma eller opfylde den risikoprofil, der
fremgdr aof prospektet, ber investeringsingtitutter som led i deres generelle
investeringspolitik og/eller hedgingformal udtrykkeligt have mulighed for at investere
i standardiserede finansielle afledte instrumenter. Med henblik pa at sikre
investorbeskyttelsen er det nadvendigt at begramse den maksimale potentielle risiko i
forbindelse med afledte instrumenter, sdledes at denne ikke overstiger den totale
nettovaadi i investeringsinstituttets portefalje. For konstant at kende de risici og
forpligtelser, der felger af derivattransaktioner, og for at kunne opfylde
bestemmel serne om investeringsgramserne ska investeringsinstitutterne |gbende male
og ngje overvage de risici og forpligtelser, der falger af derivattransaktioner. Endelig
ber investeringsinstitutterne for at sikre investorbeskyttelsen via oplysninger beskrive,
hvilke strategier, teknikker og investeringsgraanser, der gadder for deres
derivatoperationer.

(33)

WV 2001/108/EF betragtning 12
(tilpasset)

For savidt angar over-the-counter {8FS)-derivater (OTC-derivater) bar der fastsattes
yelerhigere krav om valg af modparter og instrumenter, likviditet og |gbende vurdering
af dtllingen. Formdet med disse ydedigere krav er at skre en passende
investorbeskyttelse, som kan sammenlignes med den beskyttelse, de opnér, nar de
erhverver derivater, der handles pa regulerede markeder.

(34)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 13

Transaktioner i derivater ma aldrig benyttes til at omga principperne og
bestemmelserne i dette direktiv. For sa vidt angdr OTC-derivater bar der gadde
yderligere risikospredningsregler for risici over for en enkelt modpart eller gruppe af
modparter.

(35)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 14 |

Nogle portefaljestyringsteknikker for institutter for kollektiv investering, der
hovedsagelig investerer i aktiver og/eller gaddsbeviser, er baseret pa aktieindekser
og/eller indekser for gaddsbeviser. Det er gnskeligt at give investeringsinstitutter
mulighed for at anvende velkendte og anerkendte aktieindekser og/eller indekser for
gaddsbeviser. Til dette formdl kan det derfor vaae ngdvendigt at indfgre mere smidige
risikospredningsregler for investeringsinstitutter, der investerer i aktier og/eller
gaddsbeviser.
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(36)

WV 2001/108/EF betragtning 15
(tilpasset)

Ingtitutter for kollektiv investering, der omfattes af dette direktiv, bar ikke benyttes til
andre formal end kollektiv investering af midler, der tilvejebringes ved henvendel se il
offentligheden i overensstemmelse med reglerne i dette direktiv. | de tilfadde, der er
omhandlet i dette direktiv, kan et investeringsinstitut kun have datterselskaber, for sa
vidt det er nadvendigt for pa investeringsingtituttets vegne effektivt at udfere visse
aktiviteter, der ogsa er fastlagt i dette direktiv. Det er ngdvendigt at sikre et effektivt
tilsyn med investeringsinstitutter. Derfor bar et investeringsinstitut kun kunne oprette
datterselskaber i tredjelande i de tilfadde og pa de betingelser, der er naavnt i
X> dette <X] direktivet. Den generelle forpligtelse til kun at handle i deltagernes
interesse og specielt malsagningen om at gge omkostningseffektiviteten kan aldrig
begrunde, at et investeringsinstitut tradfer foranstaltninger, der er til hinder for, at de
kompetente myndigheder effektivt kan udeve deres tilsynsfunktioner.

WV 88/220/EQF betragtning 4 og 5
(tilpasset)

&I%eg% IZ> Den oprlndellge version af dlrektlv 85/611]E®F mdeholdt en
undtagelse fra begramsningen med hensyn til, hvor stor en procentdel af sine
aktiverfermuye et investeringsinstitut métte investere i vaardipapirer udstedt af et og
samme organ, som fandt anvendelse i forbindelse med <X1 fer—det—tilfsdde—at
obligationerpe e udstedt eller garanteret af en medlemsstat. X>Denne undtagelse
gav Xl investeringsinstitutterne tilladelse til bl.a. at investere op til 35% af deres
aktiverfermue i sddanne obligationer. En lignende, men mere begramset undtagelse er
berettiget for s vidt angar obligationer fra den private sektor, som, selv om der ikke
foreligger statsgaranti, dog giver investorerne en tilsvarende sikkerhed pa grund af de
salige regler, som finder anvendelse pa dem. Undtagelsen ber derfor udvides til at
omfatte alle sddanne obligationer, der er i overensstemmelse med fadles fastsatte
kriterier, idet det overlades til mediemsstaterne at udarbejde en fortegnelse over de
obligationer, som de i glvet fald agter a lade veme omfattet a en
undtagelsesbestemmelse A el

(38)

| 3 ny

Flere medlemsstater har gennemfart bestemmelser, der ssdter ikke-samordnede
institutter for kollektiv investering i stand til at samle deres aktiver i et sakaldt
"master-ingtitut”. For at sadte investeringsingtitutter i stand til at udnytte sddanne
strukturer er det ngdvendigt at undtage feeder-institutter, der gnsker at samle deres
aktiver i et master-institut, fra forbuddet mod at investere mere end 10 % eller i visse
tilfadde 20% af deres aktiver i samme investeringsfond. En sddan undtagelse er
berettiget, eftersom feeder-instituttet investerer ale eller naesten alle sine aktiver i en
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(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

diversificeret portefglje tilhgrende masteringtituttet, der selv er omfattet af
diversificeringsreglerne for investeringsinstitutter.

For at skabe bedre forudsagninger for et effektivt fungerende indre marked og sikre et
ensartet investorbeskyttelsesniveau i hele Fadlesskabet bar master-feeder-strukturer
vage tilladt, bade ndr master- og feeder-ingtituttet er etableret i samme medlemsstat,
og nar de er etableret i forskellige medlemsstater. For at gare det muligt for investorer
at danne sig et bedre overblik over master-feeder-strukturer og for myndighederne at
fare bedre tilsyn med sadanne strukturer, navnlig i en gramseoverskridende kontekst,
bar det ikke vaare muligt for et feeder-institut at investere i mere end et masterinstitut.
For at skre samme investorbeskyttelsesniveau i hele Fadlesskabet ber master-
ingtituttet selv vaare et godkendt investeringsinstitut.

Med det forma at beskytte investorerne i feeder-instituttet ber der stilles krav om, at
feeder-instituttets investering i master-ingtituttet skal forhandsgodkendes af de
kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland.

For at sedte feeder-ingtituttet i stand til at handle i alle deltagernes bedste interesse og
navnlig give det mulighed for at indhente alle de oplysninger og dokumenter fra
master-instituttet, som det har behov for for at kunne opfylde sine forpligtelser, bar
feeder- og master-ingtituttet indga en juridisk bindende aftale. Tilsvarende ber aftalen
om informationsudveksling mellem feeder- og master-ingtituttets depositarer eller
revisorer sikre, at feeder-ingtituttets depositar eller revisor modtager alle de
oplysninger eller dokumenter, som er ngdvendige for, at de kan udfere deres opgaver.

For at sikre feeder-instituttets investorer en hgj grad af beskyttelse ber prospektet, den
centrale investorinformation som omhandlet i artikel 73 samt At
markedsf aringsmaterial e til passes master-feeder-strukturernes ssalige kendetegn.

Forbuddet mod, at master-instituttet afkreever feeder-instituttet tegnings- eller
indlgsningsgebyrer, bar beskytte deltagerne mod ubegrundede ekstraomkostninger.

Omdannelsesreglerne  ber gere det muligt a omdanne et eksisterende
investeringsinstitut til et feeder-institut. De ber samtidig sikre deltagerne en
tilstrakkelig beskyttelse. Eftersom en sadan omdannelse indebager en
gennemgribende aandring af investeringspolitikken, ber det investeringsinstitut, der
omdannes til et feeder-institut, forpligtes til at forsyne deltagerne med ale de
oplysninger, der er nadvendige for, at de kan tage stilling, om de vil beholde deres
investering eller g.

Medlemsstaterne bgr skelne klart mellem markedsferingsmateriale og den
obligatoriske information, der i henhold til dette direktiv skal udleveres til investorer.
Sidstneevnte omfatter central investorinformation, prospekter samt &s  og
halvarsregnskaber.

Den centrale investorinformation skal udleveres til investorerne forud for indgaelsen
af en aftale, sdledes at de kan traffe en velfunderet investeringsbeslutning. Den ber
kun omfatte de oplysninger, der er vassentlige for en sadan beslutning. Indholdet af
den centrale investorinformation bgr sa vidt muligt harmoniseres for at sikre en
tilstraekkelig grad af investorbeskyttelse og sammenlignelighed. Den centrae
investorinformation ber veae kortfattet. Et enkelt dokument af begramset laangde,
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(47)

(48)

(49)

(50)

(51)

(52)

(53)

hvori oplysningerne prassenteres i en bestemt rakkefelge, er den mest velegnede
metode til at opna den klarhed og simplicitet i praesentationen, som ikke-professionelle
investorer kreever, og ber gere det muligt at foretage nyttige sammenligninger.

Der bar udarbejdes central investorinformation for alle investeringsinstitutter. Det er
administrationsselskabet eller i givet fald investeringsselskabet, der ber udlevere den
centrale investorinformation, alt afhaangigt af den anvendte afssgningsmetode (direkte
salg eller salg gennem formidlere). De naamere regler for, hvordan den centrale
investorinformation benyttes af formidiere pa salgsstedet, er fastsat i den relevante
lovgivning vedragrende sadanne formidlere, f.eks. direktiv 2004/39/EF.

Investeringsinstitutters ret til at ssdge deres andele i andre medlemsstater bar geres til
genstand for en anmeldel sesprocedure baseret pa en forbedret kommunikation mellem
medlemsstaternes kompetente myndigheder. Nar de kompetente myndigheder i
investeringssel skabets hjemland har fremsendt de komplette anmel del sesdokumenter,
ber investeringsinstituttets vaatslandet ikke have mulighed for a nagte et
investeringsinstitut, der er etableret i en anden mediemsstat, adgang til sit marked eller
for at anfaggte den godkendelse, som den anden medlemsstat har indrammet.

For a lette markedsferingen af andele i investeringsinstitutter pa tveas aof
landegramserne bar der feres |gbende kontrol med, at ordningerne for markedsfering
af andele i investeringsinstitutter overholder de love og administrative procedurer, der
gadder i investeringsinstituttets vaatsland, efter at investeringsinstituttet har pabegyndt
markedsfgringen af sine andele i den pagaddende medlemsstat. Denne kontrol kan
navnlig dakke forpligtelsen til at sikre, at markedsferingsmaterialet er fair, tydelig og
ikke vildledende.

Af hensyn til retssikkerheden er det ngdvendigt at sikre, at et investeringsinstitut, der
markedsferer sine andele pa tvag's af landegramser, har let og elektronisk adgang til
komplette oplysninger om de love og administrative bestemmelser, der gadder for
markedsferingen af investeringsinstitutter i vaartslandet.

For a lette markedsferingen af andele i investeringsinstitutter pa tveas af
landegramserne bar et investeringsinstitut vaae forpligtet til kun at oversadte den
centrale investorinformation til det eller e af de officielle sprog i
investeringsinstituttets vaatsland eller til et sprog, der er godkendt af vaatsandets
kompetente myndighed. Den centrale investorinformation ber indeholde nsamere
oplysninger om, pa hvilke(t) sprog de obligatoriske dokumenter og andre oplysninger
foreligger.

Det er ngdvendigt at styrke konvergensen i de kompetente myndigheders befgjel ser
for derved at skre en ensartet handhaevelse af direktivet i de forskellige
medlemsstater. Et sad fadles minimum af befgjelser, der er i overensstemmel se med de
befgjelser, som de kompetente myndigheder indremmes ved anden
fadlesskabslovgivning om finansiell e tjenesteydel ser, bar sikre et effektivt tilsyn.

Det er ngdvendigt at udbygge bestemmelserne om udveksling af oplysninger mellem

de nationale kompetente myndigheder og skaape deres forpligtelse til at yde hinanden
bistand og til at samarbejde.
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(54)

WV 95/26/EF betragtning 6
(til passet)
=>, 95/26/EF art. 1, fjerde led

Henvisningen til tilsynsmyndighedernes tilfredsstillende varetagelse af deres
tilsynsopgaver omfatter det tilsyn pa et konsollderet grundlag, som skal fﬂr% med
=, X et investeringsinstitut <X g :
frvesteringsiastitay eller selskab, der medV|rker ved dettes akt|V|teter(- nar et
sadant kraeves i henhold til fadlesskabsretten. | sa tilfadde skal de myndigheder, der
anmodes om godkendelse tiHadelse, kunne identificere de myndigheder, der har
kompetence til at fare tllsyn pa et konsollderet grundlag med -)1®dette
investeringsinstitut <X1 =t
favesteringsipsttut) eller et selskab der medwrker ved dettes akt|V|teter (-

(55)

WV 95/26/EF betragtning 7
(tilpasset)
=, 95/26/EF art. 1, fjerde led

Princippeteae om hjemlandstilsyn forudsedter, at de
kompetente myndlgheder #h%medemeet& undlader at meddele godkendelse
titadelse eller inddrager denne i de tilfadde, hvor det af sadanne forhold som
driftsplanen, den geografiske pl acerlng eller de faktlske tran&aktloner klart fremgar at
=>,X> et investeringsinstitut <X i ;
favesteringsiastitat)  eller  selskab, der medwrker ved dettes aktlwteter (-
udelukkende har valgt den pagad dende medlemsstats retssystem for at unddrage sig de
strengere bestemmelser, der gadder i den medlemsstat, hvor det agter at drive eler
allerede driver stzrstedelen af sm vwksomhed -)1I2> Et mveetermgsnsﬂtut@
g eller selskab, der
medwrker ved dettes aktmteter (- som er en ]urIdISk person skal meddeles tiadelse
godkendelse i den medlemsstat hvor detﬁs vedtaegtsmge hjemsted Ilgger
=, X> Et investeringsinstitut <X] i ;
favesteringsiastitul) eller selskab, der medeker ved dett% akt|V|teter € som |kke er
en juridisk person, skal have hovedkontor i den medlemsstat, hvor deta er blevet
godkendt meddelttiladelse. Medlemsstaterne skal [ ravrlgt atid krae/e a -)1IZ> et
investeringsinstituts <] hovedkontor i !
favesteringsiastitay dler O hovedkontoret for et <] selskab der medwrker ved
dettes aktiviteter, € Hgger O er etableret I i den medlemsstat, som er
sel skabetsvirksarmbedens hjemland, og at deta rent faktisk driver forretning i det
pagaddende land.

(56)

| b 95/26/EF betragtning 8

Der ber tillades udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder og de
myndigheder eller organer, der i kraft af deres funktion bidrager til at styrke det
finansielle systems stabilitet. For at bevare oplysningernes fortrolige karakter skal
antallet af modtagere vaare meget begramset.
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(57)

WV 95/26/EF betragtning 9
(tilpasset)

Visse handlinger, sdsom svig og insider-handel, vil, selv ndr de vedrgrer andre
virksomheder end IZ> mv&stenngsmstltutter eller selskaber, der medvirker ved deres
aktiviteter <1 ; , kunne indvirke pa det finansielle systems
stabilitet og mtegrltet

(58)

| ¥ 95/26/EF betragtning 10

Det er ngdvendigt at fastsadte, pa hvilke betingelser udvekslingen af oplysninger kan
tillades.

(59)

|V 95/26/EF betragtning 11 |

Nar det er fastsat, at oplysninger kun kan videregives med de kompetente
myndigheders udtrykkelige tilladel se, kan disse myndigheder i givet fald betinge deres
samtykke af, at visse strenge krav overholdes.

(60)

| b 95/26/EF betragtning 12

Der ber endvidere tillades udveksling af oplysninger mellem myndighederne og
centralbankerne og andre organer med lignende opgaver i deres egenskab af
pengepolitiske myndigheder samt i givet fald andre offentlige myndigheder, som farer
tilsyn med betalingssystemer.

(61)

WV 95/26/EF betragtning 13
(tilpasset)

| B> dette X1 direktiv 85/61HEZE bar der for myndigheder, der har til opgave at
godkende og fare tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved
disses aktiviteter, indfgres samme regler om tavshedspligt og samme muligheder for
udveksling af oplysninger som dem, der gadder for myndigheder, der har til opgave at
godkende og fere tilsyn med kreditinstitutter, investeringsselskaber og
forsikringssel skaber.

(62)

WV 95/26/EF betragtning 15
(til passet)
=>, 95/26/EF art. 1, fjerde led

Med henbllk pa at styrke tllsynet med -)1® mv&sterl ngsinstitutter <X1 Hastituttefor
+eerdHpgy : ot} eller selskaber, der medvirker
ved dereﬁ aktlwteter (- og beskytte dereﬁ gisse—virksomheders kunder ber det
fastsedtes, at en revisor i de i direktivet omhandlede tilfadde har pligt til hurtigt at
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underrette myndighederne, hvis han under udferelsen af sit hverv far kendskab til
forhold, som alvorligt vil kunne skade den finansielle situation eller den administrative
og regnskabsmge organlsatlon | -)1IZ> et mvesterl ngsingtitut <XI Hastitut—feor

; ot} eller selskab, der medvirker

ved dett& akt|V|teter (—

(63)

V' 95/26/EF betragtning 16
(tilpasset)
=>, 95/26/EF art. 1, fjerde led

| betragtning af det tilstradote mal ber medlemsstaterne fastsadte, at denne pligt gedder
i aletilfadde, hvor en revisor under udferelsen af sit hverv i en virksomhed, som har
snaevre forbl ndelser med -)1IZ> et mvestermgs nstitut <XI Hastitut—for—koHaktiv

ot} eller selskab, der medvirker ved dettes

akt|V|teter €, konstaterer sadanneforhold

(64)

WV 95/26/EF betragtning 17
(tilpasset)
=>, 95/26/EF art. 1, fjerde led

Revisorernes pligt til under visse omstaandigheder at meddele myndighederne
oplysnmger om V|sse forhold 0g beslutnlnger [ -)1IZ> et mvesterlngsnstltut@l
; ot} eller selskab, der
medV|rker ved dettes akt|V|teter €, som de har faet kendskab til under udferelsen af
deres hverv i entkkefina nsielvirksembed X et selskab der hverken er et <ZI H@I&&H%
: NI . . . ‘

=X investeringsinstitut <x] eller selskab der medeker ved el% et
investeringsinstituts aktiviteter €, aandrer i sig selv hverken arten af deres hverv i den
pagaddende virksomhed eller den made, hvorpd de ska udeve deres hverv i
virksomheden.

(65)

Sy |

Kommissionen bar gives befgjelse til at tradfe de foranstaltninger, der er nadvendige
for gennemfarelsen af dette direktiv. For sa vidt angar fusioner ber disse
foranstaltninger tjene til at prascisere, hvilke oplysninger deltagerne skal modtage, og
hvordan de skal modtage dem. For sa vidt angar master-feeder-strukturer ber de tjene
til at preecisere indholdet af aftalen mellem master-instituttet og feeder-instituttet,
deres depositarer og revisorer, hvilke foranstaltninger der kan bidrage til at forhindre
risici ved sen handel, konsekvenserne af master-instituttets fusion for feeder-
instituttets godkendel se, hvilke uregelmaessigheder med redder i master-instituttet der
skal indberettes til feeder-instituttet, den méade, hvorpa deltagerne skal modtage
oplysninger i tilfadde af en konvertering fra et investeringsinstitut til et feeder-institut,
og den form, hvori oplysningerne skal gives, proceduren for vaadiansadtelse og
revision ved overfersel af aktiver fra et feeder-institut til et master-institut samt den
rolle, som feeder-instituttets depositar spiller i den forbindelse. Bestemmelserne om
oplysningspligt bar tjene til at prexisere de specifikke betingelser, der skal vaae
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opfyldt, nar prospektet udleveres pa et andet varigt medium end i papirform og via et
websted, der ikke udger et varigt medium, den centrale investorinformations naamere
indhold, form og praesentationsmade, hvor der tages hensyn til de pagaddende
investeringsinstitutters forskelligartede karakter og sammensagning, og de saalige
betingelser, der skal vaae opfyldt ved udlevering af central investorinformation pa et
andet varigt medium end i papirform og via et websted, der ikke udger et varigt
medium. Nar det gadder anmeldelse, ber foranstaltningerne tjene til at preecisere
formatet og omfanget af de oplysninger om gaddende lokale regler, som et vaatslands
myndigheder skal offentliggere, anvendelsen af anmeldelsesproceduren pa
markedsferingen af  investeringsinstitutters  investeringsafdelinger og nye
aktiekategorier samt tekniske oplysninger om, hvordan et vaatslands myndigheder far
adgang til opdaterede fondsdokumenter, der opbevares hos et hjemlands myndigheder.
Foranstaltningerne bgr ogsa tjene til at tydeliggere definitioner og til at afstemme den
anvendte terminologi og omformulere definitioner i overensstemmelse med
efterfglgende retsakter om investeringsingtitutter og beslaegtede emner. Da sadanne
foranstaltninger har generel rakkevidde og tjener til at sandre ikke-vaesentlige
elementer af dette direktiv ved at supplere det med nye ikke-vaesentlige elementer, ber
de vedtages efter forskriftsproceduren med kontrol som omhandlet i artikel 5a i
afgerelse 1999/468/EFY’. Befgjelser, der falder uden for ovennaavnte kategori, ber
vage omfattet af den i artikel 51 samme afgerelse omhandlede forskriftsprocedure.
Disse foranstaltninger tjener til a praxisere standardanmeldelsens og
standarderklaaingens form og indhold samt proceduren i forbindelse med udveksling
af oplysninger og anvendelse af elektronisk kommunikation som led i
anmeldelsesprocessen. De tjener ogsa til namere at beskrive procedurerne ved
gennemferelse af kontrol og undersggelser pa stedet og ved udveksling af oplysninger
mellem kompetente myndigheder.

(66)

WV 95/26/EF betragtning 18
(til passet)

X>Malene for den pataankte handling kan ikke i tilstrakkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne, idet de indebaarer vedtagelse af regler med visse fadlestrak, der skal
anvendes pa transnationalt niveau, og kan derfor pa grund af handlingens omfang og
virkninger bedre gennemferes pa fadlesskabsplan; Fadlesskabet kan derfor tredfe
foranstaltninger i overensstemmelse med subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel
5. | overensstemmelse med proportionalitetsprincippet jf. neevnte artikel, gar dette
di rektlv |kke ud over, hvad der er nrzxdvendlgt for at na dlsse mal <ZI aé&%elsea%

(67)

4 ny

Forpligtelsen til at gennemfere dette direktiv i national ret ber kun omfatte de
bestemmelser, hvori der er foretaget vassentlige aandringer i forhold til de tidligere

17

EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23. AEndret ved afgerelse 2006/512/EF (EUT L 200 af 22.7.2006, s. 11).
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direktiver. Forpligtelsen til at gennemfare de bestemmel ser, der ikke er andret, falger
af detidligere direktiver.

(68) Dette direktiv ber ikke bergre medlemsstaternes forpligtelser med hensyn til dei bilag
[1l, del B, angivne frister for gennemferelse i national ret og anvendelse af
direktiverne —

|\ 85/61/EQF

UDSTEDT FZLGENDE DIREKTIV:

K
INDHOLD
KAPITEL | ALMINDELIGE BESTEMMEL SER OG Artikel 1-4
ANVENDELSESOMRADE
KAPITEL Il GODKENDELSE AF ET Artikel 5
INVESTERINGSINSTITUT
KAPITEL Il FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL

ADMINISTRATIONSSELSKABER

AFDELING Betingelser for at pabegynde virksomhed Artikel 6-8

1
AFDELING  Forbindelser med tredjelande Artikel 9
2
AFDELING Betingelser for udevelse af virksomhed Artikel 10-14
3
AFDELING Fri etablering og fri udveksling af Artikel 15-18
4 tjenesteydel ser
KAPITEL IV FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL Artikel 19-23
DEPOSITAREN
KAPITEL V FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL

INVESTERINGSSELSKABER

AFDELING Betingelser for at pabegynde virksomhed Artikel 24-26
1

AFDELING Betingelser for udevelse af virksomhed Artikel 27 og 28
2
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KAPITEL VI

KAPITEL VII

KAPITEL VIII

KAPITEL IX

AFDELING  Forpligtelser med hensyn til depositaren
3
FUSIONER AF
INVESTERINGSINSTITUTTER
AFDELING  Princip, tilladelse og godkendel se
1
AFDELING  Tredjepartskontrol, information til
2 deltagerne  og andre rettigheder for
deltagerne
AFDELING  Omkostninger og ikrafttrasden
3
FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL

INVESTERINGSINSTITUTTERS
INVESTERINGSPOLITIK

AFDELING
1

AFDELING
2

AFDELING
3

AFDELING
4

AFDELING

5

AFDELING
6

FORPLIGTELSER MED

MASTER-FEEDER-STRUKTURER

Anvendel sesomrade og godkendelse

Fadles bestemmelser for feeder-institutter
0g master-institutter

Depositarer og revisorer

Obligatoriske oplysninger og
markedsfgringsmateriale  fra  feeder-
instituttet

Konvertering af eksisterende

investeringsingtitutter til feeder-institutter

Forpligtel ser og kompetente myndigheder

HENSYN  TIL

OPLYSNINGER TIL INVESTORER

AFDELING
1

AFDELING
2

AFDELING

Offentliggerelse af prospekt og periodiske
beretninger
Offentliggerelse af andre oplysninger

Centra investorinformation
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Artikel 29-33

Artikel 34-37

Artikel 38-42

Artikel 39-44

Artikel 45-52

Artikel 53 og 54

Artikel 55

Artikel 56 og 57

Artikel 58

Artikel 59

Artikel 60-62

Artikel 63-70

Artikel 71 og 72

Artikel 73-77
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KAPITEL X INVESTERINGSINSTITUTTERS
ALMINDELIGE FORPLIGTELSER

KAPITEL XI SARLIGE BESTEMMELSER FOR
INVESTERINGSINSTITUTTER, SOM
MARKEDSFZRER DERES ANDELE | ANDRE
MEDLEMSSTATER END DEM, HVOR DE ER
ETABLERET

KAPITEL XII BESTEMMELSER VEDRZRENDE DE
MYNDIGHEDER, SOM UDSTEDER
TILLADELSEROG FORER TILSYN

KAPITEL Xll1 DET EUROPAISKE VZARDIPAPIRUDVALG

KAPITEL XIV ~ UNDTAGELSESBESTEMMEL SER,
OVERGANGSBESTEMMELSER oG
AFSLUTTENDE BESTEMMEL SER

AFDELING  Undtagel sesbestemmel ser

1

AFDELING  Overgangsbestemmel ser

2
BILAGI

BILAGII

BILAG 11
Del A

Del B

BILAG IV

og afduttende
bestemmel ser

SkemaA og B
med

Opgaver i  forbindelse kollektiv

portefgaljeforvaltning

Opheevet direktiv med aandringer

Liste over frister for gennemferelse i
national ret og anvendelse

Sammenligningstabel
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Artikel 78-85

Artikel 86-91

Artikel 92-105

Artikel 106 og 107

Artikel 108 og 109

Artikel 110-113
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| b 85/611/EQF (il passet) |
KAPITELAEDELING |

Almindelige bestemmelser og anvendel sesomr ade

Artikel 1

1. Medlemsstaterne lader bestemmelserne i dette direktiv gadde for sddanne ingtitutter for
kollektiv investering i veardipapirer (i_det fglgende bensevnt "investeringsinstitutter"), som er
B etableret <X1 bekiggende pa deres omrade.

2. Ved anvendelsen af dette direktiv og med forbehold af artikel > 3 <X1 2 forstas ved
investeringsinstitutter sdanne foretagender,

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 1)
(tilpasset)

X>a) <Xl der har som eneste formdl at foretage kollektiv investering i veardipapirer
og/eller i andre i artikel > 45 <X] 49, stk. 1, naevnte likvide finansielle aktiver af kapital
tilvejebragt ved henvendelse til offentligheden, og hvis virksomhed bygger pa princippet om
risikospredning, og

|V 85/611/EQF (til passet)

B>h) <X] hvis andele pa forlangende af ihaandehaverne; skat tilbagekabes eller indlgses
direkte eller indirekte for midler af disse ingtitutters aktiverfermue. Det forhold, at et
investeringsingtitut treffer foranstaltninger med henblik p3, at kursvaardien for dets andele
ikke afviger vassentligt fra nettovaardien, ligestilles med sadanne tilbagekab eller indl@sninger.

3. ®Bisse De i stk. 2 naevnte <X] institutter kan i henhold til loven oprettes ifglge aftale
(investeringsfonde administreret af administrationsselskaber) eller som "trusts' ("unit trusts")
eller i henhold til vedtaggter (investeringssel skaber).

| henhold til dette direktiv omfatter

a) udtrykket "investeringsfond" ligel edes begrebet "unit trust”

4 ny
b) udtrykket "andel€" i investeringsinstitutter ligel edes aktier i investeringsinstitutter.
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| b 85/611/EQF (il passet) |

4. Dette direktiv omfatter H#aidiertid ikke investeringsselskaber, hvis aktiverfermue gennem
dattersel skaber hovedsagelig investeresi andre vaardier end vaardipapirer.

|\ 85/61EQF

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

| b 85/611/EQF (tilpasset) |

6. Med forbehold af bestemmel serne om kapital bevasgel ser og bestemmelsernei artikel > 86
og 87 og artikel 103, stk. 1, andet afsnit, ! —2- ma en medlemsstat
ikke fastsdte andre bestemmelser pa det omrade der omfattes af direktivet, for
investeringsingtitutter >, der er etableret X1 i en anden mediemsstat, eller for sadanne
institutters andele, safremt disse markedsferes pa den paged dende medlemsstats omréade.

7. X>Med undtagelse af artikel 1-4 og <X mMed forbehold af stk. 6 kan medlemsstaterne for
investeringsingtitutter >, der er etableret <X1 pa deres eget omréde fastsadte strengere
bestemmelser end dem, der er fastsat | arike—4—ff; dette direktiv, samt supplerende
bestemmelser, sdfremt sddanne bestemmelser finder almindelig anvendelse og ikke strider
mod bestemmelserne i dette direktiv.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 1)
(tilpasset)
= ny

Artikel 2 1a
> 1. <] | dette direktiv forstas ved

£ [©a) X "depositar": et foretagende, som har faet overdraget de opgaver, der anfaresi
artikel > 19 og 29 <X] #eg-24, og som er underlagt de evrige bestemmelser i X> kapitel IV

og kapitel V, afdeling 3 <] atdelingtHaeghia

£ Xb) <Xl "administrationsselskab": et selskab, hvis amindelige virksomhed er
administration af investeringsinstitutter i form af investeringsfonde og/eller
[ nvesterl ngssel skaber (koI lektiv portefealjeforvaltning for investeringsinstitutter)—herunderded

8 X)X "e administrationsselskabs hjemland’: den medlemsstat, hvor
administrationssel skabet har sit vedtasgtsmaessige hjemsted

4y [Xd) <X "et administrationsselskabs vaatdand': en medlemsstat, som ikke er
hjemlandet, og hvor administrationssel skabet har en filial eller praesterer tjenesteydel ser
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£ Xe) X "e investeringsingtituts hjemland":

= den med| emsstat hvor mv&stermgs nstltuttet har opnaet
godkendelse i henhold til artikel 5 <

4 ny

f) "investeringsselskabets hjemland": den medlemsstat, hvor investeringssel skabet
har sit vedtaggtsmaessige hjemsted

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 1)

(tilpasset)
Ly g Xl "et investeringsinstituts veatsland': den medlemsstat, som ikke er
investeringsinstituttets  hjemland, hvor andelene i  investeringsfonden  eller

investeringssel skabet markedsfares

£ Xh) <X "filid": en afdeling, som retligt udger en ikke-selvstandig del af et
administrationsselskab, o0g som  prassterer tJenesteydeIser af den at, som
adml nlstratlonsselskabet er godkendt t||- . al 22 asstal

£y Xi) Xl "kompetente myndigheder”: de myndigheder, som de enkelte medlemsstater
udpeger i henhold til artikel X> 92 <X] 49-4-dette-direktiv

£ X> ) <X "snaavre forbindelser: en situation serm-del ! .
>, hvor to eller flere fysiske eller juridiske personer er knyttet t|| hmanden
gennem:

i)  "kapitalinteresser”, hvorved forstds besiddelse af mindst 20% of
stemmerettighederne eller af kapitalen, enten direkte eller gennem kontrol

i) "kontrol", hvorved forstds den forbindelse, der bestdar mellem et
"moderselskab" og et "datterselskab" som defineret i artikel 1 og 2 i Radets
direktiv 83/349/EQF™ og i ale dei artikel 1, stk. 1 0g 2, i direktiv 83/349/EQF
naevnte tilfadde, eller en forbindelse mellem en fysisk eller juridisk person og
en virksomhed <x]

18
19 EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1.
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40y [XK) <Xl "kvalificeret deltagelse”: direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10 % af
kapitalen eller stemmerettighederne i et administrationsselskab eller en besiddelse, som giver
mulighed for at udeve en betydedlig indflydelse pa ledelsen af det administrationssel skab,
hvori der besiddes en kapitalinteresse:

HO|) X1 "startkapital”: kapital som defineret i X> artlkel 57 I|tra a) og b), | Europa—

Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF <X axti
2000442/

45> m) <X "egenkapital”: egenkapital som deflneretl afsnit V, kapitel 2 del 1 dlrektlv
IZ> 2006/48/EF <Xl %999% def

\@ny

n) "varigt medium": en indretning, der sadter en investor i stand til at lagre oplysninger, som
er sendt til ham personligt, sA de er tilgengelige i en periode, som er afpasset efter
oplysningernes formd, og som giver mulighed for uandret gengivelse af de lagrede
oplysninger.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 2)
(tilpasset)

X>0) X1 8. % 2 —eclette-elirekihy asved "vaadipapirer”:

B>i) X aktier og andre vaadipapirer, der kan sidestilles med aktier (i det felgende
benaavnt "aktier")

20
21

22
23

24
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X>ii) <XI obligationer og andre former for standardiseret gadd ("securitised debt", i
det falgende benaevnt "obligationer")

X>iii) X1 alle andre omsadtelige vaardipapirer, der giver ret til at erhverve sddanne
vaadipapirer ved tegning eller ombytning:

DOp) X1 9. : : "pengemarkedsinstrumenter":
instrumenter, der normalt handl% pa pengemarkedet er likvide og kan vaadiansadtes til
enhver tid.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 1)
(tilpasset)

X> 2. Med henblik p& stk. 1, litra b), omfatter et administrationsselskabs almindelige
virksomhed de opgaver, der er anfart i bilag 11.

3. Med henblik pa stk. 1, litra h), betragtes flere afdelinger, som i en og samme medlemsstat
oprettes af et administrationsselskab med hovedkontor i en anden medlemsstat, at som én
filial.

4. Med henblik pastk. 1, litraj), nr. ii), finder f@lgende anvendelse:

a)  ethvert datterselskab af et datterselskab anses ogsa for at vagre et datterselskab
af det moderselskab, som stér i spidsen for disse foretagender

b)  endituation, hvor to eller flere fysiske eler juridiske personer er varigt knyttet
til den samme person gennem kontrol, betragtes ligeledes som en snasever
forbindelse.

5. Med henblik pa stk. 1, litra k), tages der hensyn til de ssemmerettigheder, der er omhandlet
i artikel 92, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/34/EFZ.

6. Med henblik pa stk. 1, litra m), finder artikel 13-16 i Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/49/EF* tilsvarende anvendelse.

7. Med henblik pa stk. 1, litra o), omfatter vaardipapirer ikke de teknikker og instrumenter, der
er omhandlet i artikel 46. <X

= EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1.
% EUT L 177 af 30.6.2006, s. 201.
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| b 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 32

%+ 1. Falgende avesteragsinstitutter anses ikke for investeringsinstitutter, der er omfattet af
dette direktiv:

X>a) <Xl lukkede investeringsinstitutters

B> h) ] investeringsinstitutter, der tilvejebringer kapital uden at sege at tilbyde deres
andele til offentligheden i Fadlesskabet eller en del af dette;

x>c) X1 investeringsinstitutter, hvis andele i henhold til fondsbestemmelserne eller
investeringssel skabers vedtaagter kun ma sadges til offentligheden i tredjelande;

B>d) Xl de kategorier af investeringsinstitutter, der er fastlagt i bestemmelserne i den
medlemsstat, hvor investeringsinstituttet er X> etableret <X1 bekiggende, og for hvilke reglerne
i DO kapitel VII <X] afdeking og artikel > 78 <X1 36 pa grund af investeringsingtitutternes
investerings- og laneoptagel sespolitik er uhensigtsmasssige.

Artikel 43

Ved anvendelsen af dette direktiv betragtes et investeringsinstitut X> som vagende
etableret <X sem—beliggende i den medlemsstat, hvor investeringsselskabet eller
investeringsfondens  administrationsselskab  har  sit  vedtaggtsmaessige  hjemsted.
Medlemsstaterne skal kraever, at hovedkontoretadrainistrationen er beliggende i samme
medlemsstat som det vedtasgtsmaessige hjemsted.

KAPITELAEDELING ||

Godkendelse af et investeringsinstitut

Artikel 54

1. Et investeringsingtitut skal for at kunne udgve sin virksomhed vaae godkendt af de
kompetente myndigheder i den medlemsstat hvor det paga—:ldende mvestenngsnstltut er
beliggende [ etableret <X] —-det-fa2 deb 22 : der«,

|\ 85/61VEQF
En sadan godkendel se har gyldighed i samtlige medlemsstater.
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2. En investeringsfonds godkendelse er betinget af, at de kompetente myndigheder har
godkendt administrationsselskabet, fondsbestemmelserne samt valget af depositar. Et
investeringssel skabs godkendelse er betinget af, at de kompetente myndigheder har godkendt
dets vedtagyter og valget af depositar.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 2)
(tilpasset)

3. De kompetente myndigheder ma ikke godkende et investeringsingtitut, hvis
administrationsselskabet eller investeringsselskabet ikke opfylder betingelserne i dette
direltiv= henholdsvis X> kapitel <X1 akdelag 11 og > V <XT BEL.

De kompetente myndigheder ma desuden ikke godkende et investeringsingtitut, hvis
medlemmerne af depositarens ledelse ikke har et tilstragkkeligt godt omdemme eller ikke har
fyldestgarende erfaring ogsa i forbindelse med den type investeringsinstitutter, der skal
administreres. Med henblik herpa skat > meddeles de kompetente myndigheder straks <XI
navnene pa medlemmerne af depositarens ledelse savel som enhver udskiftning inden for
ledel sen straks-a i orpel R

Ved medlemmer af ledelsen forstds de personer, som i medfer af lov eller vedtasgter
repraessenterer depositaren, eller som rent faktisk fastsadter retningsinjerne for depositarens
virksomhed.

X> 4. XI3a De kompetente myndigheder skal undlader at give godkendelse, hvis

investeringsinstituttet retligt (f.eks. gennem fondsbestemmelserne eller vedtagterne) er
forhindret i at markedsfare sine andel e eleraktier i instituttets hjemland.

|V 85/611/EQF (il passet) |

> 5. X1 4 Enhver udskiftning af administrationsselskab eller af depositar savel som enhver
andring af fondsbestemmelserne eller af vedtaggterne for et investeringsselskab skal
godkendes af de kompetente myndigheder.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

KAPITELAEBDELING ||

Forpligtelser med hensyn til administrationsselskaber
AFDELING 1AFSNMEA

BETINGELSER FOR AT PABEGYNDE VIRKSOMHED

Artikel 65

1. Et administrationssel skab ma ferst pabegynde sin virksomhed, nér det er godkendt officielt
af hiemlandets de kompetente myndigheder X> i investeringsinstituttets hjemland <X1. En
godkendelse, der gives et administrationsselskab i overensstemmelse med dette direktiv, har
gyldighed i samtlige medlemsstater.

2. Administrationsselskabets virksomhed sgkal indskraaker sig til administration af
investeringsinstitutter, der er godkendt ifelge dette direktiv, bortset fra yderligere
administration af andre kollektive investeringsforetagender, der ikke er omfattet af
naavagende direktiv, og for hvilke administrationssel skabet er underlagt tilsyn, men som ikke
kan markedsferes i andre medlemsstater i medfer af direktivet.

Admmlaratlon af mvesterl ngsfonde 0g investeringsselskaber omfatter de i bilag 1l anferte

3. Uanset stk. 2 kan medlemsstaterne tillade, at administrationsselskaber ud over
administrationen af investeringsfonde og investeringsselskaber prassterer fglgende
tjenesteydel ser:

a) administration af investeringsportefaljer, herunder pensionsfondes portefaljer, med en
skensbefgjelse fastlagt i de mandater, som investorerne har givet paindividuelt grundlag, hvis
disse portefaljer omfatter et eIIer flereaf de mstrumenter der er anfﬂrt i IZ> afdeling C i bilag
I til direktiv 2004/39/EF <XI & ; Vite'='s e

b) som accessoriske tjenesteydel ser:

BN RE investeringsradgivning om et eler flere af instrumenterne i > afdeling
C i bllag I t|| dlrektlv 2004/39/EF X1  afspit—B——bHaget—ti

B>ii) <ZI opbevan g og forvaltnl ng af andelei institutter for kollektiv investering
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Administrationsselskaber ma under ingen omstamdigheder godkendes i henhold til dette
direktiv til udelukkende at praestere de tjenesteydelser, der anfares i dette stykke, eller til at
praestere accessoriske tjenesteydelser uden at vage godkendt til den tjenesteydelse, der er
omhandlet i X> farste afsnit, <XI litra a).

WV 2004/39/EF art. 66 (til passet)
=>, Berigtigelse 2004/39/EF (EUT
L 45 af 16.2.2005, s. 18)

4. Artikel 2, stk. 2, 0g artikel 12 13 og 19| -)1 = ol
2004/39/EF af-21_gpril 2004 am markeder for finans icllo instrumenta

pa admini strati onssel skabers praestatlon af de {j en&steydelser der er omhandlet i stk. 3 =denne
artikel

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(til passet)

Artikel 7 5a

1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgivninger ma de kompetente
myndigheder ikke godkende et administrationssel skab, medmindre > fglgende betingelser er
opfyldt <X :

a) aAdministrationsselskabet har en startkapital pa mindst 125 000 EUR X , idet der
tages hensyn til falgende <xI :

BO1) X1 hHvis vaadien af administrationsselskabets portefaljer overstiger
250 000 000 EUR, e administrationsselskabet forpligtet til at besidde
yderligere egenkapital ;z dBenne yderligere egenkapital skal vaare pa 0,02 % af
den del af vaadien af administrationsselskabets portefaljer, der overstiger
250 000 000 EUR;: dBen foreskrevne startkapital og det yderligere belgb skal
imidlertid ikke overstige 10 000 000 EUR

>ii) X1 fEedlgende portefajer anses 1 dette stykke for a udgere
administrationssel skabets portefajer:

— B investeringsfonde, der administreres af administrationssel skabet, herunder
portefaljer, det har delegeret til tredjemand at forvalte, men ikke portefaljer, for
hvilke det selv har faet tildelegeret forvaltningsansvaret

—  H} investeringsselskaber, for hvilke administrationsselskabet er udpeget som
administrationssel skab

- HB andre ingtitutter for kollektiv investering kellektive
A Hgstore z der administreres af administrationssel skabet,

z EUF L 145463042004 51
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herunder portefaljer, det har delegeret til tredjemand at forvalte, men ikke
portefajer, for hvilke det selv har faet tildelegeret forvaltningsansvarets

Oiil) X1 udanset det  belgb, der felger af disse krav, ma
administrationssel skabets egenkapital aldrig veae mi ndre end det belﬂb der er
fastsat i X> artikel 21 1 direktiv 2006/49/EF <X] bHagX : ; .

X>iv) XImMedlemsstaterne kan give administrationsselskaber tilladelse til ikke at
besidde op til 50 % af den yderligere egenkapital, der er naavnt i > nr. i) <XI
ferste—ted, hvis de har modtaget en garanti af tilsvarende sterrelse fra et
kreditinstitut ~ eller et forsikringsselskab;:  kicreditinstitutterne  eller
forsikringsselskaberne skal have deres vedtasgtsmasssige hjemsted i en
medlemsstat eller et tredjeland, forudsat at det er underkastet tilsynsregler, der
af de kompetente myndigheder betragtes som svarende til reglerne |
fadlesskabsl ovgivningen:

b) dBe personer, der faktisk leder administrationsselskabets forretninger, har et
tilstraekkeligt godt omdemme og fyldestgerende erfaring ogsa i forbindelse med den type
investeringsinstitutter, der administreres af administrationsselskabet;: miMed henblik herpa
anmeldesskal navnene pa disse personer svel som enhver udskiftning af dem straks anmeldes
til de kompetente myndigheder ;= aAdministrationssel skabets forretningspolitik skak fastlasgges
af mindst to personer, der opfylder disse betingel ser:

C) aAnsggningen om godkendelse ledsages af en aktivitetsplan, hvori bl.a
admi ni strationssel skabets organi satoriske struktur angives:

d) bBade X> administrationsselskabets <XI hovedkontor og vedtaagtsmasssiget hjemsted
findes i samme medlemsstat.

2. Foreligger der snaavre forbindelser mellem et administrationsselskab og andre fysiske eller
juridiske personer, skak giver de kompetente myndigheder kun give deres godkendelse, hvis
disse > snaavre <X forbindelser ikke hsammer dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver.

De kompetente myndigheder afslarskat ligeledes afska at give godkendelse, hvis de haammesii
varetagelsen af deres tilsynsopgaver pa grund af love eller administrative bestemmelser i et
tredjeland, der gadder for en eler flere fysiske eller juridiske personer, som
administrationsselskabet har snaavre forbindelser med, eller pad grund af problemer i
forbindel se med handhaevel sen heraf.

|V 2001/107/EF art. 1, . 3) |

De kompetente myndigheder skal kreever, at administrationsselskaberne giver dem de
oplysninger, de har brug for, for at myndighederne til enhver tid kan sikre sig, at de i dette
stykke omhandlede betingel ser stadig er opfyldit.
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3. Ansggeren skal underrettes inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestgerende
ansggning om, hvorvidt der kan gives godkendelse. Hvis godkendelse naggtes, skal dette
begrundes.

4. Nar godkendelse er givet, kan administrationssel skabet straks pabegynde sin virksomhed.

5. De kompetente myndigheder kan kun inddrage godkendelsen af et administrationssel skab,
der omfattes af dette direktiv, hvis ageatnistrationssel skabet

a) ikke ger brug af godkendelsen inden for en frist patolv maneder, eller det udtrykkeligt
giver afkald herpa eller ikke har udevet den virksomhed, der er omfattet af dette direktiv, i en
periode pa over seks méaneder, medmindre der i den pagaddende medlemsstat findes
bestemmel se om, at godkendelse bortfalder i sadanne tilfadde

b) har opnaet godkendelse ved brug af urigtige erklagringer eller pa anden ulovlig vis

C) iIkke laangere opfylder de betingel ser, hvorunder godkendel sen blev givet

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

d) ikke leengere overholder bestemmelserne i direktiv 93/6/E8E > 2006/49/EF X
hvis godkendelsen ogsd omfatter skensmaessig portefaljeforvaltning som anfaert i artikel 5
X> 6 X, stk. 3, litraa), i dette direktiv

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 3) |

€) har gjort sig skyldig i alvorlige og/eller systematiske overtraedelser af de regler, der er
fastsat i medfer af dette direktiv, eller

f) falder ind under et af de andre tilfadde, som medfaerer, at godkendelsen inddrages i
henhold til national lovgivning.

Artikel 8 5b

1. De kompetente myndigheder giver ikke et administrationsselskab godkendelse til at
pabegynde virksomhed som administrationsselskab, fer de har faet meddelelse om navnene pa
alle aktionager eller selskabsdeltagere, det vage sig fysiske eler juridiske personer, der
direkte eller indirekte er kvalificerede deltagere, og om starrelsen af deres kapitalandel.

Hvis de kompetente myndigheder under hensyn til ngdvendigheden af at sikre en sund og
forsigtig forvaltning af administrationsselskabet ikke er overbevist om de pagaddende
aktionagers eller sel skabsdeltageres egnethed, skat de afdér de at give godkendel se.

DA



DA

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

2. Medemsstaterne ma ikke over for filidler af administrationsselskaber med
vedtagtsmaessigt hjemsted uden for Fadlesskabet — nar disse pdbegynder eller alerede
udever virksomhed — anvende bestemmelser, der medfarer en gunstigere behandling end
den, som gives filialer af administrationsselskaber med vedtsggtsmaessigt hjemsted i en
medlemsstat.

3. Der skal finde forudgaende konsultation sted med de kompetente myndigheder i en anden
medlemsstat om godkendelse af et administrationssel skab, der

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

b) er datterselskab af et moderselskab for et andet administrationsselskab, et
investeringsselskab, et kreditinstitut eller et forsikringsselskab, der er godkendt i en anden
medlemsstat, eller

C) X> et selskab, der <X] kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske personer, som
kontrollerer et andet administrationsselskab, et investeringsselskab, et kreditinstitut eller et
forsikringsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat.

AFDELING 2AFSNEEB

FORBINDEL SERNE MED TREDJELANDE

Artikel 956

1. Forbindelserne med tredjelande reguleres i overensstemmelse med de relevante
bestemmelser i artikel X> 151 direktiv 2004/39/EF <X] FH-avesteringsdirektivet.

+ Ved anvendelsen af neavagende  direktiv sl-eal=forstés udtrykkene
"selskablinvesteringsselskab” og "investeringsselskaber” 1 Has ' et
artikel B> 15 direktiv 2004/39/EF X1 # ferstds som henholdsvis' admmlstratlonsselskab og
adml nlstratlons@elskaber Udtrykket "ydelse af investeringsservice" i
sets artikel DO 15, stk. 1, i direktiv 2004/39/EF <X] Z-stk—2; forstas

som Ieverlngaf tjenesteydelser

2. Medlemsstaterne underretter Kommissionen om alle generelle vanskeligheder, som
investeringsinstitutter meder i forbindelse med markedsfaringen af deres andele i et
tredjeland.
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AFDELING SAESNEEC

BETINGEL SER FOR UD@VEL SE AF VIRKSOMHED

Artikel 10 5¢

1. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland skal kreever, at
administrationssel skaber, som de har godkendt, til stadighed opfylder de i artikel X> 6 <X1 5
og artikel > 7 <X] Ba, stk. 1 og 2, naavnte betingel ser.

Et administrationsselskabs egenkapital ma ikke falde til under det niveau, der er naevnt i
artikel BaX> 7 X1, stk. 1, litraa). Hvis dette alligevel sker, kan de kompetente myndigheder,
hvis omstamdighederne ger det berettiget, indremme sadanne sel skaber en begramset periode,
hvori de kan afhjadpe situationen eller ophgre med deres virksomhed.

2. Ansvaret for tilsyn med et administrationsselskab pahviler hiemlandets de kompetente
myndigheder X i administrationsselskabets  hjemland << , uanset om
administrationssel skabet etablerer en filial eller g, eller om det udfarer tjenesteydelser eller g
i en anden medlemsstat; dette bergrer ikke de bestemmelser i dette direktiv, der palasgyger
x> de kompetente myndigheder i administrationssel skabets <X vaatslandets-myadigheder et
ansvar.

Artikel 11 5e

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

1 Kvallflceret deltagelse [ adm| nlstratlons@elskaber er underlagt de bestemmel serne—de—er
sets artikel X> 101 direktiv 2004/39/EF <X 8.

2.+ Ved anvendelsen a naavagende direktiv  skal forstés udtrykkene
"selskablinvesteringsselskab” og “investeringsselskaber" | Haves 7
artikel B> 10 direktiv 2004/39/EF X1 9 ferstds som henholdsvis' admlnlstratlonsselskab og
" admini strationssel skaber".

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(til passet)

Artikel 12 5f
1. X Hvert administrationsselskabs <XI hHjemlandet udarbegder tilsynsregler for

administration af investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette direktiv, som til
enhver tid skal efterleves af administrationssel skaber.
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Hiemlandets [O De<X] kompetente myndigheder [X>i  administrationssel skabets
hjemland X1 kroeverskat sdledes ogsd under hensyntagen til karakteren af de
investeringsinstitutter, der administreres af et administrationsselskab, blardi—andet navnlig
krease, at selskabet

a) har en sund administrativn. og regnskabsmaessig praksis, kontrol- og
sikringsforanstaltninger pa edb-omradet samt fyldestgarende interne kontrolprocedurer,
herunder navnlig regler for de ansattes personlige transaktioner eller for besiddelse eller
administration af investeringer i finansielle instrumenter med henblik pa investering af
egenkapital, og som blardt=andet [X> mindst <XI sikrer, at enhver transaktion, der implicerer
fonden, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, implicerede parter, art samt tid og sted
for gennemfarelsen, og at aktiver i investeringsfonde eller investeringsselskaber, der
administreres a administrationsselskaber, investeres | overensstemmelse med
fondsbestemmel serne €eller vedtaggterne og gaddende ret

b) er struktureret og organiseret med henblik pad at minimere risikoen for, at
investeringsingtitutternes eller kundernes interesser skades pa grund af interessekonflikter
mellem selskabet og dets kunder, mellem kunder, mellem en af dets kunder og et
investeringsingtitut eller mellem to investeringsingtitutter. Nar der er oprettet en filial, ma de
organisatoriske foranstaltninger dog ikke vage i modstrid med de regler for god
forretningsskik, som [ investeringsinstituttets <X  veatdandet har fastsat  for
interessekonflikter.

2. Administrationssel skaber, hvis godkendelse ogsa omfatter den i artikel 5 > 6 X , stk. 3,
litra @), anfarte skansmaessige portefaljeforvaltning

X>a) <Xl ma ikke investere hele investors portefaje eller en del heraf i andele i
investeringsfonde eller investeringsselskaber, som de administrerer, medmindre kunden
generelt accepterer dette paforhand

>h) <X] e skal, for s& vidt angdr de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 5
X> 6 <X ,stk. 3, vaere underlagt b&stemmelserne [ Europ&ParIamentets og Radets direktiv
97/9/EF a£3—ma aral gel

Artikel 13 5¢

1. Hvis medlemsstaterne tillader, at administrationsselskaber — med henblik pa at udeve
selskabernes virksomhed mere effektivt — delegerer til tredjemand pa deres vegne at udeve
en eller flere af sine egne opgaver, skal B> alle <X1 fglgende betingel ser vaae opfyldt:

a) den kompetente myndighed skal underrettes pa en passende méde

b) mandatet ma ikke hindre et effektivt tilsyn med administrationsselskabet, og ma
navnlig ikke forhindre administrationssel skabet i at virke, eller investeringsinstituttet i at blive
forvaltet, i investorernes interesse

C) nar delegationen vedrgrer investeringsforvaltningen, ma den kun delegeres til
selskaber, som er berayndiget godkendt eller registreret med henblik paforvaltning af aktiver

B EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22.
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og underlagt tilsyn; delegationen skal vege |  overensstemmelse med
investeringsfordelingskriterier, der med jaavne  mellemrum  fastlaggges  af
administrationssel skaberne

d) n&r mandatet vedrarer investeringsforvaltningen og delegeres til et foretagende i et
tredjeland, skal der sikres samarbejde mellem de involverede tilsynsmyndigheder

) der méd ikke for sa vidt angar kerneopgaven investeringsforvaltning gives mandat til
depositaren eller til andre foretagender, hvis interesser kan vege 1 strid med
administrationssel skabets eller deltagernes interesser

f) der skal gadde foranstaltninger, der skal giver de personer, der leder

admini strationssel skabets virksomhed, mulighed for pa et hvilket som helst tidspunkt reelt at
overvage den virksomhed, der udgves af det foretagende, mandatet er givet til

0) mandatet ma ikke hindre personer, der leder administrationssel skabets virksomhed, i
pa et hvilket som helst tidspunkt at give yderligere instrukser til det foretagende, som opgaver
er uddelegeret til, og at traskke mandatet tilbage med gjeblikkelig virkning, hvis det er i
investorernes interesse

h) under hensyntagen til karakteren af de opgaver, der skal delegeres, skal det
foretagende, som opgaver uddelegeres til, vaae kvalificeret til og i stand til at varetage de
pagad dende opgaver—eg

1) [ investeringsingtitutternes ~ prospekter opferes de  opgaver, som
administrationssel skabet har faet lov til at delegere.

2.  Administrationsselskabets og depositarens forpligtelser bergres under ingen
omstandigheder af, at administrationsselskabet har delegeret opgaver til tredjemand,
administrationsselskabet ma heller ikke delegere s mange af sine opgaver, at det blot
fungerer som et postkassesel skab.

Artikel 14 5k

Hver mMedlemsstaten skal fastlaagger regler for god forretningsskik, som
administrationssel skaber, der er godkendt i denae pagad dende medlemsstat, til enhver tid skal
overholde. Sadanne regler skalsikrer som minimum sikke, at principperne i felgende—ted

B> litraa)-e) X1 gennemfares. Disse principper skat sikrer, at et administrationssel skab

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 3) |

a) handler aaligt og retfaardigt ved at udgve sin forretningsvirksomhed sdledes, at det
bedst muligt varetager interesserne for det investeringsinstitutter, det administrerer, og siledes
at markedets integritet sikres

b) handler med passende dygtighed, omhu og hurtighed, siledes at det bedst muligt
varetager interesserne yaretages-bedst-muligt for de investeringsinstitutter, det administrerer,
og sdledes at markedets integritet sikres
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C) rader over og effektivt anvender de ressourcer og procedurer, som er nadvendige for
en tilfredsstillende udevelse af sin virksomhed

d) forsager at undga interessekonflikter og, hvis de ikke kan undgas, sikrer, at de
investeringsinstitutter, det administrerer, behandles retfaardigt og

€) overholder alle de lovgivningsmaessige krav, der gedder for udevelsen af dets
virksomhed, sdledes at det bedst muligt fremmer investorernes interesser og markedets
integritet.

|\ 2001/107/EF art. 1, r. 3) |
AFDEL ING 4AFESNEED

FRI ETABLERING OG FRI UDVEKSLING AF TJENESTEYDEL SER

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 3) |

Artikel 156

1. Medlemsstaterne skal sikrer, at et administrationsselskab, som en anden medlemsstats
kompetente myndigheder har godkendt i overensstemmelse med dette direktiv, ma udeve den
virksomhed, som det er godkendt til pa deres omrade, enten ved oprettelse af en filial eller
ved fri udveksling af tjenesteydelser.

2. Medlemsstaterne ma ikke gare oprettelse af en filia eller fri udveksing af tjenesteydelser
betinget af krav om godkendelse eller krav om tilvejebringelse af kapitalindskud eller andre
foranstaltninger med tilsvarende virkning.

Artikel 16 6a

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

1. Et administrationsselskab, der gnsker at etablere en filial pa en anden medlemsstats
omrade, skalgiver — foruden at opfylde de i artikel > 6 og 7 <X] 5-eg-artikel-5a naavnte
betingel ser — gixe meddel el se herom til hjemlandets kompetente myndigheder.

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 3) |

2. Medlemsstaterne skak kraever, at et administrationssel skab, som gnsker at etablere en filial i
en anden medlemsstat, indgiver falgende oplysninger og dokumenter sammen med den i stk.
1 naevnte meddel el se:
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a) navnet pa den ihvitken medlemsstat, hvor administrationsselskabet har til hensigt at
etablere enfilia

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

b) en forretningsplan over opgaverne og tjenesteydelserne i henhold til artikel > 6 <X
5, stk. 2 og 3, samt filialens organi satoriske struktur

C) en adresse i [X> administrationssel skabets <X vaatslandet, hvorfra der dekasaenter kan
rekvireres dokumenter

d) navnene pafilialens direktarer.

3. Medmindre de kompetente myndigheder i X> administrationssel skabets <x] hjemlandet har
grund til at betvivle, at det pagaddende administrationsselskabs administrative strukturer og
finansielle situation er sunde under hensyn til den pataakte virksomhed, skalvideresender de
wideresende de i stk. 2 naavnte oplysninger senest tre maneder efter modtagelsen af disse til de
kompetente myndigheder i [X> administrationsselskabets <X] veatslandet, og de skat
underretter det bergrte administrationsselskab herom. De skalindsender ligeledes sende
naamere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formal at beskytte investorer.

Hvis de kompetente myndigheder i X> administrationssel skabets <X] hjemlandet nasgter at
videresende de i stk. 2 nasevnte oplysninger til de kompetente myndigheder i
[X> administrationssel skabets <X] vagtsandet, skal de begrunde dette afdag over for det
berarte administrationsselskab senest to maneder efter modtagelsen af samtlige oplysninger.
Et sidant afdag eler manglende svar kan proves ved domstolene i
> administrationssel skabets <X] hjemlandet.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(til passet)
= ny

4. Far enfilial af et administrationsselskab gsd pabegynder sin virksomhed, skak forbereder de
kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets X vaatsandet senest to maneder
efter modtagelsen af de i stk. 2 nsevnte oplysninger ferberede tilsynet med
admi nistrationssel skabet og meddeler om fornadent saeddele de vilkar — herunder dei artikel
[X> 86 og 87 <X 44-eg-45 anfarte regler i vaatslandet og reglerne for god forretningsskik, der
skal overholdes ved prasstation af den i artikel B 6 X1 5, stk. 3, B litra @), X1 anferte
portefaljeforvaltningstjeneste og i forbindelse med investeringsradgivning og deponering —
som under hensyn til samfundsmaessige interesser gadder for udevelse af denne virksomhed i
x> administrationssel skabets <XI vaatslandet.

5. Sa snart meddelelsen fra de kompetente myndigheder i > administrationssel skabets <X
vagtslandet foreligger, eller ved udigbet af den i stk. 4 naavnte frist, hvis disse myndigheder
ikke fremsadter nogen udtalelse, kan filialen etableres og pabegynde sin virksomhed. Fra det
tidspunkt kan administrationsselskabet ogsa begynde at markedsfare andelene i de af dette
direktiv omfattede mveﬂerl ngsfonde og mvesterlngsselskaber som det administrerer, = |f.
dog artikel 88. ¢ M dre-—vo d ‘ hegrunde
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6. | tilfadde af andring af et forhold, der er givet meddelelse om efter stk. 2, litra b), c) eller
d), meddelerskal w&ﬂ skabet skriftligt maeddele den pagaddende
andring il temlandets—og-—, ts de kompetente myndigheder DX i
administrationssel skabets <X hjeml d IZ> og til administrationsselskabets veatdand <xI
mindst en maned, far den foretages, saledes at % de kompetente myndigheder X i
admi nistrationssel skabets <X] hjemland og vaertsl and kan na at udtale sg om denne amdrl ng i
henhold til henholdsvis stk. 3; 0g & ane npetente-y < .

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

7.1 tilfadde af en aandring af et forhold ephysainger, der er givet meddelelse om efter stk. 3,
farste afsnit, underretter hjemlandets myndighederne i [X> administrationssel skabets <X]

hjemland ¥e=tsiandets myndighederne X> i administrationssel skabets vaatsland <xI herom.

Artikel 17 6b

1. Et administrationsselskab, der for farste gang gnsker at udeve virksomhed pa en anden
medlemsstats omrade i henhold til reglerne om fri udveksling af tjenesteydelser, meddeler
hiemlandets de kompetente myndigheder i X> administrationssel skabets <x]1 hjemland

a) navnet pd den i—hwvitken medlemsstat, hvor selskabet har til hensigt at udeve
virksomhed

b) en forretningsplan over de pétaankte opgaver og tjenesteydelser, der er omhandlet i
artikel 5> 6 X1, stk. 2.0g 3.

2. Hiemlandets De kompetente myndigheder i [X> administrationssel skabets <x] hjemland
fremsenderskal senest en maned efter modtagelsen af den i stk. 1 naevnte meddelelse
fremsende denne til de kompetente myndigheder i [X> administrationssel skabets <X1
vaatsanoet.

X>De kompetente myndigheder i administrationssel skabets hjemland <X] Be fremsenderskat
ligeledes sende naamere oplysninger om relevante garantiordninger, der har til forma at
beskytte investorer.

3. Administrationsselskabet  kan  herefter  pdbegynde  sin  virksomhed i
[X> administrationssel skabets <XI vaatslandet uanset bestemmelsernei artikel 46 [X> 88 <XI.

X> 3. Xl Megtgandets De kompetente myndigheder i [X> administrationssel skabets <XI
vaatsland underretterskal om forngdent nderrette administrationssel skabet, sd snart de har
modtaget de i stk. 1 naevnte oplysninger, om de vilkdr — herunder reglerne for god
forretningsskik, der skal overholdes ved praestation af den i artikel X> 6 <X1 5, stk. 3, X> litra
a), X1 anfarte portefaljeforvatningstieneste og i forbindelse med investeringsradgivning og
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deponering — som administrationssel skabets under hensyn til samfundsmaessige interesser
skal overholdei vaartslandet.

4. Safremt indholdet af de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 1, litra b), aandres,
underretter administrationsselskabet skriftligt daderrette hjemlandets og veatdandets
kompetente myndigheder herom, inden amndringen foretages, sdledes at veatslandets
kompetente myndigheder i givet fald kan oplyse selskabet om aandringer i eller tilfgjelser til
de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 3.

5. Den anmeldelsesprocedure, der er fastsat i > stk. 1-4 <XI denne-artikel, gadder ogsa for
administrationsselskabet, nar det delegerer markedsferingen af andelene i
x> administrationssel skabets <XI vaatslandet til tredjemand.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(til passet)
=>», 2005/V/EF art. 9, nr. 1), litraa)

Artikel 18 8¢

1. > Administrationssel skabers <X1 vM-aatslandet kan — til statistisk brug — kraeve, at alle
administrationsselskaber, der har en filial pa derets omrade, regelmaessigt indsender en
rapport til vestslandets vaatsdandenes kompetente myndigheder om den virksomhed, de
udgver pa derets omrade.

2. B> Administrationssel skabers X1 vMaatdandet kan med henblik pa varetagelsen af de
opgaver, der pahviler demt i henhold til dette direktiv, kreeve samme oplysninger af alle
filialer af administrationsselskaber, som det forlanger af nationale administrationssel skaber i
samme gjemed.

> Administrationssel skabers <X] vMaatslandet kan kraeve, at de administrationssel skaber, der
driver virksomhed pa derets omrade som led i den frie udveksling af tjenesteydelser, giver de
nadvendige oplysninger til kontrol af, om de overholder de af vaatdandets normer, der
gadder for dem; sadanne krav ma dog ikke vaae mere vidtgdende end dem, de pagaddende
medlemsstater stiller til etablerede selskaber for at kunne kontrollere, om disse overholder de
samme normer.

3. Hvis de kompetente myndigheder i X> et administrationsselskabs <XI vaatsandet
konstaterer, at et administrationsselskab, der har en filial eller prassterer tjenesteydelser pa
dets omrade, ikke overholder de lovbestemmelser, som vaatsandet har vedtaget i medfer af
de af dette direktivs bestemmelser, som tillagyger vaatdandets myndigheder kompetence, skal
anmoder de anmede det pagad dende administrationssel skab om at bringe det ulovlige forhold
til opher.

4. Tager det pagad dende administrationssel skab ikke de nadvendige skridt > til at bringe det
I stk. 3 naavnte ulovlige forhold til opher <X , skal vesrtslandets underretter de kompetente
myndigheder i [X> admi nlstratlonsselskabets@l vagtsand underetie hiemlandets de
kompetente  myndigheder 1 [X> administrationsselskabets <1  hjemland  herom.
x> Hjemlandets kompetente myndigheder <X1 Bisse tradfer skal hurtigst muligt tsffe de
ngdvendige foranstaltninger med henblik pa at sikre, at administrationsselskabet bringer det
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ulovlige forhold til opher. Arten af disse foranstaltninger skak meddeles t# vaatdandets
kompetente myndigheder.

5. Hvis det pagad dende administrationsselskab til trods for de foranstaltninger, der er truffet
af X> administrationssel skabets <X] hjemlandet — eller hvis disse foranstaltninger viser sig at
vage uhensigtsmaessige, eller hjemlandet ikke har truffet nogen foranstaltninger — fortsat
overtreder de i vaatslandet gaddende lovbestemmelser som naevnt i stk. 2, kan vaartslandet,
efter at have givet de kompetente myndigheder i hjemlandet underretning herom, tragfe de
foranstaltninger, der er ngdvendige for at forebygge eller straffe nye ulovligheder, og om
negdvendigt forhindre at administrationsselskabet i at udfarer nye forretninger pa dets omrade.
Medlemsstaterne skal sikrer, at de dokumenter, der er nadvendige for vedtagelsen af disse
foranstaltninger, kan forkyndes for administrationssel skaberne pa deres omréde.

6. Ovenstéende Bbestemmelserne i stk. 3, 4 og 5 bergrer ikke de befgielser, som
X> administrationsselskabets <X] veatsandets—betfgielse har til at tradfe passende
forholdsregler med henblik pa at forebygge eller straffe forhold pa dets omrade, som strider
imod de lovbestemmelser, som det har vedtaget af hensyn til samfundsmaessige interesser.
Dette indebagrer, at administrationssel skaber, der overtraeder bestemmelserne, kan forhindres i
at udfare forretninger pa dets omrade.

7. Enhver foranstaltning, der tradffes efter stk. 4, 5 og 6, og hvorved der palasgges sanktioner
eller begraasninger i et administrationsselskabs virksomhed, skal=eere X> begrundes <XI
beherigt begrundet 0og skak meddeles det pagaddende administrationsselskab. En sadan
foranstaltning skal kunne preves ved domstolene i den medlemsstat, hvis myndighed har
truffet den.

8. Inden den i stk. 3, 4 og 5 fastsatte procedure ivaaksadtes, kan veetslandets de kompetente
myndigheder i X> administrationssel skabets <X] veatsand i saaligt akutte tilfadde ivaaksadte
de nadvendige retsbevarende foranstaltninger for at beskytte investorer og andre, for hvem
der udferes tjenesteydelser. Kommissionen og de @vrige bergrte medlemsstaters kompetente
myndigheder skal underrettes hurtigst muligt srderrettes om sadanne foranstaltninger.

Kommissionen kan, efter at have konsulteret de beregrte mediemsstaters kompetente
myndigheder, bestemme, at den pagaddende medlemsstat skal aandre eller ophaeve disse
foranstaltninger.

9. Safremt et administrationssel skabs godkendel se tiHadelse inddrages, skal dette meddel es i
de vetslandets kompetente myndigheder i X> administrationssel skabets <X vaatsland, der da
tager passende skridt til at forhindre, at det pagaddende administrationsselskab udfarer nye
forretninger pa dets omrade, og til at beskytte investorernes interesser.

=>,; Hvert andet & udarbejder Kommissionen en rapport om sédanne tilfad de. €
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)

(til passet)

=>»; 2005/1/EF art. 9, nr. 1), litra
b)

10. Medlemsstaterne skal meddeler Kommissionen antallet og arten af de tilfadde, hvor der i
henhold til artikel 6aX> 16 <X] er blevet givet afslag, eller hvor der er truffet foranstaltninger
i henhold til stk. 5 X> i nearvaarende artikel <X1.

=>,; Hvert andet & udarbejder Kommissionen en rapport om sadanne tilfad de. €

|V 200V107/EF art. 1,nr.4) |
AEDELING HHAKAPITEL 1V

Forpligtelser med hensyn til depositaren

|\ 85/611/EQF

Artikel 19 2

1. Investeringsfondens fermue skal aktiver opbevares hos en depositar.

| b 85/611/EQF (il passet) |

2. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 9 5 21 X1 bergres ikke af, at depositaren
overlader opbevaringen af fermuenaktiverne eller en del heraf derne til tredjemand.

3. Depositaren skal-endvidere

WV 85/611/EQDF (til passet)
= ny

a) sikrer sig, at salg, udstedelse, tilbagekab, indlgsning og mortifikation af andele, for
= investeringsfondens < £endens regning eller foretaget af administrationsselskabet, foregar
I overensstemmel se med loven og fondsbestemmel serne;

b) sikrer sig, at vaadiansadtelsen af andelene foregdr i overensstemmelse med loven og
fondsbestemmel serne;

C) udfarer administrationssel skabets instrukser, medmindre disse strider mod loven og
fondsbestemmel serne;
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d) sikrer sig, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der bergrer ferdens
= investeringsfondens < aktiverfermue, modtages inden for den ssedvanlige frist;

€) sikrer sig, at fendens = investeringsfondens <= udbytte anvendes i henhold til loven
og fondsbestemmel serne.

| b 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 208

1. Depositaren skal enten have vedtsggtsmesssigt hjemsted i den medlemsstat, hvor
administrationssel skabet har sit vedtasgtsmaessige hjemsted, eller vaae etableret dér, safremt
det vedtasggtsmaessige hjemsted er beliggende i en anden medlemsstat.

2. Depositaren skal vege et foretagende under offentligt tilsyn. Depositaren skal yder
tilstraskkelig finansiel og faglig sikkerhed for reelt at kunne udeve hvervet som depositar og
til at kunne opfylde de forpligtelser, der falger af bestridelsen af dette hverv.

3. Medlemsstaterne fastlagyger, hvilke kategorier af de i stk. 2 omhandlede foretagender der
kan vad ges som depositar.

Artikel 219

Depositaren er i henhold &l den nationde lovgivning = geddende—lov |
IZ>|nvester|ngS|nst|tuttets hjemland <X] den—sta ' i ;

ansvarllg over for adml nlstratl onsselskabet og deltagerne for
ethvert tab e%e#—sl-eaele dlsse matte lide som falge af retsstridig, manglende eller mangelfuld
opfyldelse af depositarens forpligtel ser.

For deltagernes vedkommende kan ansvaret geres gaddende direkte eller indirekte gennem
administrationsselskabet, alt efter arten af det juridiske forhold mellem depositaren,
admi ni strationssel skabet og deltagerne.

Artikel 2249

1. Virksomhed som administrationsselskab og som depositar ma ikke udeves af samme
selskab.

2. Administrationsselskabet og depositaren skal X> handler <XI under udevelsen af deres
respektive virksomhed hardke uafhaangigt og udelukkende i deltagernes interesse.
Artikel 2341

Det skal ved lov eller i fondsbestemmelserne fastsadtes, pa hvilke betingelser udskiftning af
admini strationssel skabet og depositaren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes
ved en s&dan udskiftning.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 5)
(tilpasset)

KAPITEL V AEBELNG

Forpligtelser med hensyn til investeringsselskaber
AFDELING 1AFSNMEA

BETINGELSER FOR AT PABEGYNDE VIRKSOMHED

Artikel 24 22

Et itnvesteringsselskaber ma farst pabegynde virksomhed, nér det er godkendt officielt af
hjemtandets de kompetente myndigheder > i sit hjemland <X1.

Medlemsstaterne fastsadter, hvilken juridisk form et investeringssel skab skal have.

|\ 85/61EQF

Artikel 2543

Et investeringsselskab ma ikke udgve anden virksomhed end den i artikel 1, stk. 2,
omhandl ede.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 6)
(tilpasset)

Artikel 26 £3a

1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgivninger ma de kompetente
myndigheder X> i investeringssel skabets hjemland <XI ikke godkende et investeringssel skab,
der ikke har udpeget et administrationsselskab, medmindre investeringsselskabet har en
tilstraskkelig startkapital pa mindst 300 000 EUR.

Hvis investeringsselskabet ikke har udpeget et administrationsselskab, der er godkendt i
henhold til dette direktiv > , finder falgende betingelser anvendelse: <X1

X>a) Xl gives godkendelsen gives ikke, medmindre ansggningen om godkendelse er
ledsaget af en aktivitetsplan, hvori bka: X> mindst er angivet <XI investeringsselskabets
organisatoriske struktur anghwes
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BX>h) <] skal medlemmerne af investeringssel skabets ledelse skal have et tilstraskkeligt
godt omdemme og fyldestgarende erfaring ogsa i forbindelse med den type forretninger, der
udfares af investeringsselskabet;: mMed henblik herpa skal anmeldes navnene pa
medlemmerne af ledelsen savel som enhver udskiftning af dem straks ammaeldes til de
kompetente myndigheder ;= ifnvesteringssel skabets forretningspolitik skak fastlaegges af mindst
to personer, der opfylder disse betingelser;: mMedlemmerne af ledelsen er personer, der i
henhold til loven eller vedtaggterne reprassenterer investeringsselskabet, eller som faktisk
fastlasgger selskabets politik

X>c) Xl i tilfedde, hvor der foreligger sneevre forbindelser mellem et
investeringsselskab og andre fysiske eler juridiske personer, giver de kompetente
myndigheder kun deres godkendelse, hvis disse X> snaevre <XI forbindelser ikke haammer
dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver.

De kompetente myndigheder B i investeringsselskabets hjemland X1 skat afdar ligeledes
afsld at give godkendelse, hvis de heammes i varetagelsen af deres tilsynsopgaver pa grund af
love eller administrative bestemmelser i et tredjeland, der gadder for en eller flere fysiske eller
juridiske personer, som administrationssel skabet har snaevre forbindelser med, eller pa grund
af problemer i forbindelse med handhaevel sen heraf.

De kompetente myndigheder X> i investeringsselskabets hjemland <] kan kreave, at
investeringssel skaberne meddeler dem de oplysninger, de har brug for.

2. Ansggeren skal underrettes inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestgerende
ansggning grderrettes om, hvorvidt der kan meddeles godkendel se. Hvis godkendel se naggtes,
skal dette begrundes.

3. Nar godkendelse er givet, kan investeringssel skabet straks pabegynde sin virksomhed.

4. De kompetente myndigheder X i investeringssel skabets hjemland <X] kan kun inddrage
godkendelsen af et investeringsselskab, der er omfattets af dette direktiv, hvis
investeringssel skabet

a) ikke gar brug af godkendelsen inden for en frist pa tolv maneder, eller det udtrykkeligt
giver afkald herpa eller ikke har udegvet den virksomhed, der er omfattet af dette direktiv, i en
periode pd over seks maneder, medmindre der i den pagaddende medlemsstat findes
bestemmelse om, at godkendel se bortfalder i sddanne tilfadde

b) har opnaet godkendelse ved brug af urigtige erklagringer eller pa anden ulovlig vis
C) ikke laangere opfylder de betingel ser, hvorunder godkendel sen blev givet

d) har gjort sig skyldig i alvorlige og/eller systematiske overtrasdelser af de regler, der er
fastsat i medfer af dette direktiv, eller

€) falder ind under et af de andre tilfadde, som medfarer, at godkendelsen inddrages i
henhold til national lovgivning.
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AFDELING 2AESNEEB

BETINGEL SER FOR UD@VEL SE AF VIRKSOMHED

Artikel > 13 og 14 <X] 5¢ —dette-direlktiv gadder med tilsvarende virkning Hgeledes
for investeringsselskaber, der ikke har udpeget et administrationsselskab i henhold til dette

direktiv.

+ Ved anvendelsen af denne artikel skal udtrykket "administrationsselskab" forstds som
"investeringssel skab".

Investeringsselskaber ma kun administrere aktiver fra deres egen portefalje og ma under
ingen omstaandigheder modtage et mandat til at administrere aktiver pa vegne af tredjemand.

Artikel 28 43¢

X> Hvert investeringssel skabs <x] hHjemlandet udarbejder tilsynsregler, som til enhver tid
skal efterleves af investeringsselskaber, der ikke har udpeget et administrationssel skab, der er
godkendt i henhold til dette direktiv.

Hiemlandets De kompetente myndigheder [X> i investeringsselskabets hjemland <X
kreeverskal sdledes, under hensyntagen til karakteren af investeringsselskabet, blandt andet
kreate, at selskabet har en sund administrativ og regnskabsmaeessig praksis, kontrol- og
sikringsforanstaltninger pa edb-omradet samt fyldestgarende interne kontrolprocedurer,
herunder navnlig regler for de ansattes personlige transaktioner eller for besiddelse eller
administration af investeringer i finansielle instrumenter med henblik pa investering af
startkapital, og som blandi=andet > mindst <X] sikrer, at enhver transaktion, der implicerer
sel skabet, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, implicerede parter, art samt tid og sted
for gennemfarelsen, og at aktiver i investeringsselskabet investeres i overensstemmelse med
vedtaggterne og gaddende ret.
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[V 2001/107/EF at. 1, . 7) |
AEDELINGIAAFDELING 3

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL DEPOSITAREN

| b 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 29 24

1. Investeringssel skabets aktiverfermue skal opbevares hos en depositar.

2. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 46 > 31 <X] bergres ikke af, at depositaren
overlader opbevaringen af aktivernetermuen eller en del heraf dennetil tredjemand.

3. Depositaren > sikrer, <X skal-endvideresikresig;

a) at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlagsning og mortifikation af andele foretaget af
investeringsselskabet eller for dettes regning, foregdr i overensstemmelse med loven og
sel skabets vedtaagter:

b) at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der bergrer selskabets aktiverfermue,
modtages inden for den saedvanlige frist;

C) at selskabets udbytte anvendes i overensstemmel se med loven og vedtasgterne.

4. X> Investeringsselskabers  hjemlande <XI Ea—medlemsstat kan  bedutte, at
investeringsselskaber, der er X etableret <XI beliggende pa dens X deres X1 omrade, og
som udelukkende omsater deres andele pa en eler flere fondsbarser, som optager
selskabernes andele til offentlig notering, ikke er forpligtet til at have en depositar, som
omhandlet i dette direktiv.

Artikel B 71, 79 og 80 <X1 34—37-6g-38 gadder ikke for sadanne selskaber. De regler, der
anvendes for at fastsadte veardien af disse selskabers aktiverfermue, skal dog fremga af loven
egteller selskabernes vedtesgter.

5. [ Investeringsselskabers hjemlande <XI En—medlemsstat kan bedutte, at
investeringsselskaber, der er X etableret <XI beliggende pa dens X deres X1 omrade, og
som omsadter mindst 80 % af deres andele pa en eler flere berser, som er anfart i
vedtaggterne, ikke er forpligtet til at have en depositar som omhandlet i dette direktiv pa den
betingelse at de naevnte andele noteres officielt pa fondsberserne i de medlemsstater, pa hvis
omréde andelene markedsfares samt pa betingelse af, at de transaktioner, der foretages af
selskabet uden for barsen, kun finder sted til barskursen.

| investeringsselskabets vedtesgter skal—=veere angivest den bars i omsagningslandet, hvis
notering er bestemmende for prisen for de transaktioner, der uden for bersen foretages af dette
selskab i det pagad dende land.
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En mediemsstat benytter sig kun af den i feregdende X farste X1 afsnit omhandlede
muHghed X> undtagelse <X1 , hvis den finder, at deltagerne nyder en beskyttelse, der svarer til
den, som deltagerne i investeringsinstitutter, der har ea depositarer som omhandlet i dette
direktiv, nyder.

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

a) i deres vedtasgter anfgre beregningsmaden for nettoepggrelsesvaadien af andelene,
medmindre dette er anfart i lovers

b) intervenere pa markedet for at undgd, at bersvaardien af deres andele afviger mereen 5
% fra nettospgeretsesvaadien af disse andele;

C) fastsadte nettoepggrelsesvaardien af andelene, meddele de kompetente myndigheder
den mindst to gange om ugen og offentliggare den to gange om maneden.

En uafhaangig revisor skat > sikrer sig X1 mindst to gange om maneden sikre-sig, at
beregningen af andelenes vaadi sker i overensstemmel se med loven og sel skabets vedtaggter.

Ved samme lgjlighed skal DO efterprover X1 revisoren efterprave, af  selskabets
aktiverfermue investeres i=henheld—ti—forskrifterne— | overensstemmelse med loven og
X> selskabets <X] vedtagyterae.

6. Medlemsstaterne giver underretter Kommissionen gaeddelelse om, hvilke selskaber der er
omfattets af dei stk. 4 og 5 omhandlede undtagel ser.

Artikel 3045

1. Depositaren skal enten have vedtasgtsmasssigt hjemsted i den medlemsstat, hvor
administrationsselskabet har sit vedtsggtsmasssige hjemsted, eller vege etableret i den
pagad dende medlemsstat €ér, séfremt det vedtasgtsmasssige hjemsted er beliggende i en anden
med|emsstat.

2. Depositaren skal vege et foretagende under offentligt tilsyn. Depositaren skal yder
tilstraekkelig finansiel og faglig sikkerhed for reelt at kunne udgve hvervet som depositar og
til at kunne opfylde de forpligtel ser, der falger & med bestridelsen af dette hverv.

3. Medlemsstaterne fastlagyger, hvilke kategorier af de i stk. 2 omhandlede foretagender der
kan vad ges som depositar.

Artikel 31416

Depositaren er i henhold il %gm g%%%@é i
B> mv&stermgsselskabets hjemland <X ] 3 j

d ansvarllg over for adml nlstratl onssel skabet og deltagerne for
ethvert tab eﬁ%p-sleaele disse métte lide som falge af retsstridig, manglende eller mangelfuld
opfyldelse af depositarens forpligtel ser.
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Artikel 32 47

1. Virksomhed som investeringssel skab og som depositar maikke udeves af samme selskab.

2. Bepesitaren-sikal Udander varetagelsen af sit hverv X> handler depositaren <XI udelukkende
kandle i deltagernes interesse.

Artikel 3348

DBetskal Det fastsadtes ved lov eler i investeringssel skabets vedtaagter fastsadtes, pa hvilke
betingelser udskiftning af depositaren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes
ved en s&dan udskiftning.

\ll ny
KAPITEL VI

Fusioner af investeringsinstitutter
AFDELING 1

PRINCIP, TILLADEL SE OG GODK ENDEL SE

Artikel 34

Bestemmelserne i dette kapitel finder anvendelse pa ale falgende transaktioner, herefter
benaevnt "fusioner”:

a) en transaktion, hvorved et eller flere investeringsinstitutter eller investeringsafdelinger
heraf ("det/de opharende investeringsinstitut(ter)") ved oplgsning uden likvidation overdrager
ale deres aktiver og passiver til et andet eksisterende investeringsinstitut eller en
investeringsafdeling heraf ("det fortsedtende investeringsinstitut™) til gengadd for, at deres
deltagere tildeles andele i det fortsadtende investeringsinstitut og eventuelt et kontant belab,
der ikke overstiger 10 % af nettovaadien af disse andele eller aktier

(b)  entransaktion, hvorved to eller flere investeringsinstitutter eller investeringsafdelinger
heraf ("det/de opharende investeringsinstitut(ter)") ved oplgsning uden likvidation overdrager
alle deres aktiver og passiver til et investeringsinstitut, som de danner, eller en
investeringsafdeling heraf ("det fortsedtende investeringsinstitut™) til gengadd for, at deres
deltagere tildeles andele i det fortsadtende investeringsinstitut og eventuelt et kontant belab,
der ikke overstiger 10 % af nettovaardien af disse andele

C) en transaktion, hvorved et eller flere investeringsinstitutter eller investeringsafdelinger
heraf ("det/de opharende investeringsinstitut(ter)") ved oplgsning uden likvidation overdrager
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deres nettoaktiver til et andet eksisterende investeringsinstitut eller en investeringsafdeling
heraf ("det fortsadtende investeringsinstitut"), hvorefter de opharende investeringsinstitutters
passiver indfries pa et senere tidspunkt.

Med henblik pa dette kapitel omfatter et investeringsinstitut ogsa investeringsafdelinger heraf.

Artikel 35

Pa de i denne afdeling fastsatte betingelser og uanset, hvordan investeringsinstitutterne er
oprettet, jf. artikel 1, stk. 3, tillader medlemsstaterne fusioner mellem

a) investeringsingtitutter, der er etableret pa deres omrade

b) investeringsinstitutter, der er etableret pa deres eget omrade, og investeringsingtitutter,
der er etableret pa andre medlemsstaters omrade.

Artikel 36

1. Fusioner ma farst gennemfares efter forudgaende tilladel se fra de kompetente myndigheder
I det ophgrende investeringsinstituts hjemland.

2. Det ophgrende investeringsinstitut forelasgger de kompetente myndigheder i sit hjemland
falgende oplysninger:

a) et fadles udkast til fusionsplan som godkendt af det opherende og det fortssdtende
investeringsinstituts ledel ses- €ller administrationsorganer

b) en gourfert udgave af det fortssdtende investeringsinstituts prospekt og den i artikel
73 naavnte centrale investorinformation, safremt investeringsinstituttet er etableret i en anden
med|emsstat

C) et certifikat udstedt af det ophegrende og det fortsadtende investeringsinstituts
depositarer, hvori de bekradter, at de har kontrolleret, at det fadles udkast til fusionsplan er i
overensstemmelse med naavagende direktiv, og at de har kontrolleret deres respektive
investeringsinstitutters fondsbestemmelser og vedtaggter, og hvori de anferer deres
konklusioner i denne henseende

d) de oplysninger om den pétaankte fusion, som det agter at udleveretil sine deltagere.

3. De kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland undersgger de
potentielle konsekvenser af den patamkte fusion for bade det ophgrende og det fortsadtende
investeringsinstituts deltagere og konsulterer i den forbindelse de kompetente myndigheder i
det fortssdtende investeringsingtituts hjemland, medmindre de er af den opfattelse, at den
patakte fusions potentielle konsekvenser for deltagerne i det fortsadtende
investeringsinstitut er ubetydelige.

Hvis de kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland finder det

nedvendigt, kan de forlange en praecisering af oplysningerne til deltagerne i det opherende
investeringsinstitut.
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Hvis de kompetente myndigheder i det opharende investeringsinstituts hjemland finder, at den
pataankte fusion kan fa betydelige konsekvenser for deltagerne i det fortsadtende
investeringsinstitut, underretter de de kompetente myndigheder i det fortssdtende
Investeringsinstituts hjemland herom, og disse stiller krav om, at der udleveres relevante og
ngjagtige oplysninger om den péatamnkte fusion til deltagerne i det fortsadtende
investeringsinstitut.

4. De kompetente myndigheder i det opharende investeringsinstituts hjemland godkender den
pataankte fusion, hvis falgende betingelser er opfyldt:

a) den patamnkte fusion overholder samtlige betingelser i artikel 36-39

b) det fortsadtende investeringsinstitut har i overensstemmelse med artikel 88 anmeldt
markedsferingen af sine andele | adle de medlemsstater, hvor det opherende
investeringsinstitut enten er godkendt eller har anmeldt markedsferingen af sine andele i
overensstemmelse med artikel 88.

C) de kompetente myndigheder er, efter at have underspgt den pétamnkte fusions
potentielle konsekvenser for deltagerne i overensstemmelse med stk. 3, tilfredse med de
oplysninger, der foredads udleveret til deltagerne i det opharende investeringsinstitut og
eventuelt det fortsadtende investeringsinstitut.

5. De kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland underretter
senest 30 dage efter modtagelsen af en komplet ansggning det ophgrende investeringsinstitut
om, hvorvidt fusionen er blevet godkendt eller g.

Hvis godkendel se naagtes, skal dette begrundes.

De kompetente myndigheder i det opharende investeringsinstituts hjemland underretter ogsa
de kompetente myndigheder i det fortsadtende investeringsingtituts hjemland om deres
afgerelse.

Artikel 37

1. Medlemsstaterne kreever, at det opherende og det fortadtende investeringsinstituts
ledel sesorganer eller administrative organer udarbejder en fadles fusionsplan.

Den fadles fusionsplan skal indeholde oplysninger om f@lgende:
a) fusionens art og de involverede investeringsinstitutter
b) baggrunden og begrundelsen for den pataankte fusion

C) den forventede virkning af den patamkte fusion for deltagerne i bade det opherende og
det fortsedtende investeringsinstitut

d) de valgte kriterier til veadiansadtelse af aktiver og eventuelt passiver pa den planlagte
dato for fusionens gennemfarel se

€) metoden til beregning af ombytningsforholdet
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f) den planlagte dato for fusionens gennemfarel se
0) det fortsadtende investeringsinstituts fondsbestemmel ser eller vedtagter.

2. Det ophegrende og det fortssdtende investeringsinstitut kan beslutte at medtage andre
oplysninger i den fadles fusionsplan.

AFDELING 2

TREDJEPARTSKONTROL, INFORMATION TIL DELTAGERNE OG ANDRE
RETTIGHEDER FOR DELTAGERNE

Artikel 38

Medlemsstaterne forlanger, at det ophegrende og det fortssdtende investeringsinstituts
depositarer kontrollerer, at den fadles fusionsplan er i overensstemmel se med dette direktiv og
fondsbestemmelserne eller vedtaggterne for deres respektive investeringsinstitutter.

Artikel 39

1. Medlemsstaterne kraever, at en uafhaangig revisor, der er godkendt i overensstemmel se med
Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2006/43/EF*°, validerer falgende:

a) de valgte kriterier til veardiansadtelse af aktiver og eventuelt passiver pa den planlagte
dato for fusionens gennemfarel se

b) metoden til beregning af ombytningsforhol det.

2. Det ophgrende eller det fortsadtende investeringsinstituts lovpligtige revisorer betragtes
som uafhaangige revisorer med henblik pa stk. 1.

3. Der udleveres efter anmodning en gratis kopi af den uafhaangige revisors rapport til
deltagerne i bade det opharende og det fortsatende investeringsinstitut.

Artikel 40

1. Medlemsstaterne kraever, at det/de opharende investeringsinstitut(ter) sikrer, at deltagerne
rader over s tilstraskkelige og ngjagtige oplysninger, at de pa et kvalificeret grundlag kan
tage stilling til den pataakte fusions konsekvenser for deres investering.

2. De kompetente myndigheder i det fortsedtende investeringsinstituts hjemland sikrer, at det
fortsedtende investeringsinstitut forsyner sine deltagere med tilstrakkelige og ngjagtige
oplysninger om den péataankte fusion, hvis de anmodes herom af de kompetente myndigheder i
det ophgrende investeringsinstituts hjemland, jf. artikel 36, stk. 3.

2 EUT L 157 af 9.6.2006, s. 87.
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3. Oplysningerne udleveres farst til deltagerne, efter at de kompetente myndigheder i det
ophgrende investeringsingtituts hjemland har godkendt den pétankte fusion i
overensstemmelse med artikel 36.

De udleveres senest 30 dage fer afholdelsen af den i artikel 41 naa/nte generalforsamling
gller, sifremt der i national lovgivning ikke stilles krav om afholdelse af en
generalforsamling, senest 30 dage far den planlagte fusionsdato.

4. De oplysninger, der udleveres til det ophgrende investeringsinstituts deltagere og eventuelt
det fortsadtende investeringsinstituts deltagere, skal omfatte relevante og ngjagtige
oplysninger om den patankte fusion, saledes at de pa et kvalificeret grundlag kan tage stilling
til fusionens potentielle konsekvenser for deres investering og udeve deres rettigheder i
henhold til artikel 41 og 42.

Der udleveres mindst fglgende oplysninger:
a) oplysninger om baggrunden og begrundelsen for den pataakte fusion

b) oplysninger om fusionens potentielle falger for deltagerne, herunder, men ikke kun,
eventuelle vaesentlige forskelle i henseende til investeringspolitik og investeringsstrategi,
omkostninger, det forventede resultat, periodiske beretninger og en eventuel udvanding af
investeringsinstituttets resultater

C) oplysninger om de specifikke rettigheder, som deltagerne métte have i relation til den
patamkte fusion, herunder, men ikke kun, retten til at modtage supplerende oplysninger, retten
til at erhverve en kopi af den uafhaangige revisors beretning og retten til at anmode om
tilbagekab eller indl@sning af andele uden beregning som omhandlet i artikel 42

d) relevante proceduremaessige oplysninger og oplysninger om den planlagte dato for
fusionens gennemferelse

€) en kopi af den i artikel 73 omhandlede centrale investorinformation fra det
fortsedtende investeringsinstitut.

5. Hvis det opherende investeringsinstitut og eventuelt det fortsadtende investeringsinstitut
har indgivet anmeldelse i overensstemmelse med artikel 88, udleveres de i stk. 4 naevnte
oplysninger pa det officielle sprog eller pa et af de officielle sprog i det ophgrende
investeringsinstituts hjemland og eventuelt i det fortsadtende investeringsinstituts hjemland
eller pa et sprog, der er godkendt af deres kompetente myndigheder. Det investeringsinstitut,
der er forpligtet til at udlevere oplysningerne, er ansvarlig for oversadtelsen heraf.
Oversadtelsen skal patrovaadig vis afspejle det originale indhold.

6. Kommissionen kan tradfe gennemfarel sesforanstaltninger til yderligere specificering af de
i stk. 1, 2 og 4 naavnte oplysningers indhold og form og den méade, hvorpa de skal udleveres.

Disse foranstaltninger, som har til formdl at aandre ikke-vaesentlige elementer af direktivet ved
supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med
kontrol.
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Artikel 41

Nar der i henhold til medlemsstaternes nationale lovgivning stilles krav om, at fusioner
mellem investeringsinstitutter skal godkendes af deltagerne, sikrer medlemsstaterne, at der til
denne godkendelse hgjst kraaves 75 % af de stemmer, der faktisk afgives af de fremmedte
eller reprassenterede deltagere pa generalforsamlingen.

Stk. 1 finder anvendelse, medmindre andet gadder i henhold til nationale regler vedrgrende
antallet af fremmeadte stemmeberettigede.

Artikel 42

1. Medlemsstaterne foreskriver i deres lovgivning, at deltagere i bade det opherende og det
fortsedtende investeringsinstitut har ret til at anmode om tilbagekab eller indlgsning af deres
andele dller, hvis det er muligt, til at konvertere dem til andele i et andet investeringsinstitut
med en tilsvarende investeringspolitik, i begge tilfadde uden beregning. Denne rettighed
trader i kraft fra det tidspunkt, hvor deltagerne i det opherende investeringsinstitut og
eventuelt deltagerne i det fortsadtende investeringsinstitut er blevet underrettet om den
pataankte fusion. Den ophgrer med at gadde den dag, hvor fusionen gennemfares.

2. | forbindelse med fusioner mellem investeringsinstitutter kan medlemsstaterne uanset
artikel 79, stk. 1, give de kompetente myndigheder ret til at forlange eller tillade en
midlertidig udsadtelse af tilbagekabet eller indlgsningen af andele, forudsat at udsadtelsen er
begrundet i hensynet til beskyttelse af deltagerne.

AFDELING 3

OMKOSTNINGER OG IKRAFTTRADEN

Artikel 43

Medlemsstaterne sikrer, at eventuelle juridiske omkostninger, konsulentomkostninger og
administrative omkostninger forbundet med forberedelsen og gennemferelsen af fusionen
ikke, hverken direkte eller indirekte, paferes det ophgrende investeringsinstitut, det
fortsadtende investeringsinstitut eller deres deltagere.

Artikel 44

1. Medlemsstaterne bestemmer, at fusionen treeder i kraft, sd snart alle aktiver og eventuelt
alle passiver er blevet overfert fra det opherende investeringsinstitut til det fortssdtende
investeringsinstitut, og deltagerne i det ophgrende investeringsinstitut har modtaget andele |
det fortssdtende investeringsinstitut til gengedd for deres andele i det ophgrende
investeringsinstitut.

2. Det ophgrende og det fortsadtende investeringsinstituts depositarer er ansvarlige for den
konkrete overfarsel af aktiver fra det ophgrende investeringsinstitut til det fortssdtende
investeringsinstitut.
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3. Oplysninger om fusionens ikrafttraeden offentliggeres ad alle passende kanaler i
overensstemmelse med lovgivningen i det fortsadtende investeringsinstituts hjemland.

4. Medlemsstaterne sikrer ogs3, at der offentliggares oplysninger om fusionens ikrafttrasden
pa de kompetente myndigheders websted i bade det ophgrende og det fortsadtende
investeringsinstituts hjemland.

5. En fusion, der er tradt i kraft i overensstemmelse med stk. 1, kan ikke erklaares ugyldig.

| b 85/611/EQF (il passet) |
KAPITEL VIIAEBDELNG A

Forpligtelser med hensyn til investeringsinstitutters
investeringspolitik

Artikel 45 49

1. En investeringsfonds eller et investeringsselskabs portefalje sa B bestar X1 udelukkende
bestd af B> en eller flere af falgende: <XI

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

a) vaadipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der har faet adgang til eller handles pa et
reguleret marked som defineret i artikel X> 4, stk. 1, nr. 14, i direktiv 2004/39/EF <X] =a&

V 85/611/EQF
=>»; 2001/108/EF art. 1, nr. 4)

b) vaadipapirer =, og pengemarkedsinstrumenter €=, der handles pa et andet marked i
en medlemsstat, safremt dette er reguleret, regel maessigt arbejdende, anerkendt og offentligts

C) vaadipapirer =, og pengemarkedsinstrumenter €, der er optaget til officiel notering
paen fondsbarsi et tredjeland, eller som handles pa et andet reguleret marked i et tredjeland,
som er regelmasssigt arbejdende, anerkendt og offentligt, safremt valget af en sadan bars eller
et sddant marked er godkendt af de kompetente myndigheder eller fastsat i loven egfeller
fondsbestemmel serne eller i investeringssel skabets vedtaggter;

d) nyemitterede veardipapirers
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WV 85/611/EQF (tilpasset)
=>»; 2001/108/EF art. 1, nr. 5)

BO1) <X safremt der i emissionsbetingelserne gives tilsagn om, at der vil blive
fremsat begaging om optagelse til officiel notering pa en fondsbers eller pa et
andet reguleret marked, som er regelmesssigt arbejdende, anerkendt og
offentligt, og safremt valget af en sddan bers eller et sddant marked er tiltradt
af de kompetente myndigheder, €eller fastsat i loven og/eller
fondsbestemmel serne eller i investeringssel skabets vedtaggter;

X>ii) &K1 og safremt der opnas tilladelse til > den i nr. i) naavnte <X1 optagelse
til notering senest et iaden-udiabet-af-ét ar efter emissionen; = ogleHer €

€)

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 5)
(tilpasset)

andele i investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette direktiv, egteller

andre institutter for kollektiv investering som defineret i artikel 1, stk. 2, X> litra a) og b) <X

ferste-og-andetled, uanset om de er X> etableret <X] beliggende i en medlemsstat eller g,
forudsat at fersdvich

f)

>1) X1 sadanne andre institutter for kollektiv investering er godkendt efter
regler, der fastsadter, at de er underkastet et tilsyn, som X> de kompetente
myndigheder | <XI investeringsinstitutternes > hjemlande X1 kempetente
myadigheder anser for at svare til det tilsyn, der er fastsat i fadlesskabsretten,
og forudsat at fersd-widt samarbejdet mellem myndighederne er tilstraskkeligt
sikret

D>ii) X1 beskyttelsen af deltagerne i de andre ingtitutter for kollektiv investering
svarer til beskyttelsen af deltagerne i et investeringsinstitut, og issa at fersa
widt bestemmel serne om saarskilt forvaltning af aktiver, lantagning, langivning
og handel med vaadipapirer og pengemarkedsinstrumenter uden daskning
opfylder kravene i dette direktiv

B>iii) X1 der i en halvérlig og arlig rapport aflaegges beretning om aktiviteterne i
de andre ingtitutter for kollektiv investering, sadan at der kan foretages en
vurdering af aktiver og passiver, indtesgter og transaktioner i den pagaddende
periode

Riv) X1 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 vedtaggter ikke har ret til at investere mere end 10 %
af sine aktiverfermden | andele i andre investeringsingtitutter eller andre
institutter for kollektiv investering-egteter

indskud i kreditingtitutter, der skal tilbagebetales pa anfordring eller kan tragkkes

tilbage og forfalder inden for hgjst 12 maneder, hvis kreditinstituttet har sit vedtasgtsmaessige
hjemsted i en medlemsstat, eller hvis kreditinstituttet har sit vedtasgtsmaessige hjemsted i et
tredjeland og er underkastet tilsynsregler, som [X> de kompetente myndigheder i <]
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investeringsinstitutternes X> hjemlande <X anser for at svare til

reglerne i fadlesskabsretten—ogflelier

0) finansielle afledte instrumenter, herunder tilsvarende instrumenter, der afregnes
kontant, og som handles pa et reguleret marked som naevnt i litra @), b) og c) egtdller
finansielle afledte instrumenter, der handles over-the-counter (OTC-derivater), forudsat at fe¢
il

BO1) X1 det underliggende aktiv bestar af instrumenter, der er omfattet af dette
stykke, finansielle indekser, rentesatser, valutakurser eller valutaer, som
investeringsingtituttet kan investere i ifglge sine investeringsmal sagninger som
angivet i fondsbestemmelserne eller vedtasgterne

B>ii) XI  modparterne i OTC-derivattransaktionerne er institutioner, der er
underkastet tilsyn og tilherer de kategorier, som Havesteringsinstituttats
X> de <X kompetente myndigheder B i investeringsinstituttets hjemland <XI
har godkendt

>iii) X1 OTC-derivaterne kan vaadiansadtes dagligt pa en pdlidelig og
verificerbar made og til enhver tid kan sadges, realiseres eller afvikles ved en
udligningstransaktion til en rimelig vaadi pa investeringsinstituttets initiativs
ogleler

h) andre pengemarkedsi nstrumenter end dem, der handles pa et reguleret marked, og som
falder ind under artikel > 2, stk. 1, litra p), X1 &=stk=3; hvis emissionen eller emittenten af
sadanne instrumenter selv er reguleret med henblik pa at beskytte investorer og opsparing, og
forudsat fersavidt de er

BO1) X1 udstedt eller garanteret af en central, regional eller lokal myndighed i en
medlemsstat, en medlemsstats centralbank, Den Europadske Centralbank,
X> Fadlesskabet <XI Dea—FEurepadske—Unieon €eler Den Europadske
Investeringsbank, et tredjeland eller, hvis der er tale om en forbundsstat, af en
af dennes delstater, eller af en international institution af offentlig karakter,
som en eller flere medlemsstater deltager i—eHer

ii) &K1 udstedt af et foretagende, hvis vaadipapirer handles pa regulerede
markeder=der=er som naev/nt i litraa, b) eller c)=eHer

B>iil) X1 udstedt eller garanteret af et foretagende, der er underkastet tilsyn efter
de i fadlesskabsreglerne fastlagte kriterier, eller af foretagender, der er
underkastet og falger tilsynsregler, som de kompetente myndigheder anser for
at vaare mindst lige sa strenge som fadlesskabsreglerne, eller

X>iv) X udstedt af en anden emittent, der tilhgrer de kategorier, der er godkendt
a X de kompetente myndlgheder i XI investeringsinstituttets
B> hjemland X1 kess Y er, forudsat at investering i sadanne
instrumenter er omfattet af en mvestorb&kyttelse der svarer til den, der er
neevnt i B nr. 1), ii) og iii) Xl &= = , 0og forudsat at
emittenten er et selskab, hvis kapital og reserver er pa mindst 10 mio. EUR, og
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som forelaagger og offentligger sit arsregnskab i overensstemmelse med
[X> Radets <X direktiv 78/660/EDF, er en enhed, der i en gruppe af selskaber
bestdende af et eller flere barsnoterede selskaber varetager finansieringen af
gruppen, é€eller e en enhed, der varetager finansieringen af
securitiseringsinstrumenter, der er omfattet af en likviditetslinjei en bank.

WV 85/611/EQF
=, 2001/108/EF art. 1, nr. 6)

2. Dog

a) kan et investeringsinstitut investere hgjst 10 % af sine aktiverfermye i andre
vagdipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter € end dei stk. 1 naavntes

|V 85/611/EQF (tilpasset)

> b<Xle) kan et investeringsselskab erhverve lgsare og fast g endom, som er absolut
pakraevet for den direkte udevelse af dets virksomhed:

> c<Xld) maetinvesteringsingtitut hverken erhverve aadle metaller eller certifikater for
disse.

X> 3 <X 4. ER linvesteringsfonde og &t investeringssel skaber kan accessorisk besidde likvide
midler.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 9)
(tilpasset)

Artikel 46 23

1. Administrationssel skabet eller investeringssel skabet skal anvender en risikostyringsproces,
der giver det mulighed for til enhver tid at overvége og méale risikoen ved positionerne og
deres bidrag til portefaljens samlede risikoprofil 5

Déet skal anvender en proces, der giver mulighed for at foretage en ngjagtig og uafhaengig
vurdering af vaardien af OTC-derivaterne.

Det skal X> holder <X] regelmaessigt og i henhold til de retningslinjer, som de kompetente
myndigheder fastsedter, helde disse underrettet om de afledte instrumenters art, de
underliggende risici, de kvantitative begramsninger samt de metoder, der vadges til
risikovurdering for transaktioner i afledte instrumenter, for hvert af de investeringsinstitutter,
det administrerer.

30
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2. Medlemsstaterne kan pa de vilkdr og med de begramsninger, som de fastsadter, tillade
investeringsinstitutterne at gere brug af sadan teknik og sadanne hjadpemidier, som angér
transaktioner i vaadipapirer og pengemarkedsinstrumenter, sifremt denne teknik og disse
hjad pemidler benyttes med henblik pa en effektiv forvaltning af portefaljen.

Hvis transaktionerne angar anvendelse af afledte instrumenter, skal de nae/nte betingelser og
begramsninger overholde bestemmelsernei dette direktiv.

Transaktionerne ma under ingen omstaandigheder medfere, at investeringsinstituttet fraviger
sine investeringsmal saetninger som angivet i fondsbestemmel serne, vedtaagter eller prospektet.

3. Et investeringsinstitut sgrger for, at den globale risikoudsadtelse i forbindelse med afledte
instrumenter ikke overstiger den samlede nettovaardi af dets portefalje.

Riskoen beregnes under hensyn til de underliggende aktivers aktuelle vaadi,
modpartsrisikoen, fremtidige bevaselser pa markedet og den tid, der er til radighed til at
realisere positionerne. Denne bestemmelse gadder ogsa de-rssstete X tredje og fjerde <X
afsnit.

Et investeringsinstitut kan som led i sin investeringspolitik og inden for de graanser, der er
fastsat i artikel > 47 X1 22, stk. 5, investere i finansielle afledte instrumenter, safremt
risikoen for de underliggende aktiver ikke samlet overstiger de investeringsgramser, der er
fastsat i artikel > 47 <X1 22. N& et investeringsingtitut investerer i finansielle afledte
instrumenter, der er baseret pa et indeks, kan medlemsstaterne tillade, at sddanne investeringer
samlet set ikke ngdvendigvis skal overholder de gramser, der er fastlagt i artikel > 47 <] 22.

Hvis et vaadipapir eller pengemarkedsinstrument omfatter et afledt instrument, B> tages der
hensyn til det afledte instrument <X skal g : H# ved overholdelsen af kravene
i denne artikel.

\V 2001/108/EF art. 1, nr. 9)
(tilpasset)
=>, 2005/1/EF art. 9, nr. 3)

4. Medlemsstaterne sender IZ> underretter <Xl Kommissionen [X> om <Xl fdldstendige
; £ deres bestemmel ser vedrarende de fremgangsmader,
der anvendes t|| beregnl ng af den i stk. 3 omhandlede risiko, herunder modpartsrisikoen i
forbindelse med OTC-derivattransaktioners - 004. Kommissionen
videresender oplysningerne til de gvrige medlemsstater. =»; Sadanne oplysnl nger geres til
genstand for udveksling af synspunkter i Det Europaaske Vaadipapirudvalg. €

|\ 2001/108/EF art. 1, nr. 10) |

Artikel 47 22

1. Et investeringsinstitut ma hgjst investere 5% af sine aktiverfermue i vaadipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt af samme emittent.
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Et investeringsinstitut ma hgjst investere 20 % af sine aktiverfermue i indskud hos den samme
enhed.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 10)
(tilpasset)

Risikoen for investeringsingtituttets modpart i forbindelse med OTC-derivattransaktioner ma
ikke overstige

X>a) <Xl 10 % af dets aktiverfermue, hvis modparten er et kreditinstitut som omhandlet i
artikel X> 45 <X149, stk. 1, litraf) eHer

B>h) <X] 5 % af dets aktiverfesmue i gvrigetilfadde.

2. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste > afsnit <XI purkim, neevnte gramse pa
5% til hgjst 10%. | tilfadde, hvor et investeringsingtitut investerer i vaadipapirer og
pengemarkedsinstrumenter fra samme udsteder for mere end 5% af sine aktiverfermde, ma
den samlede vaadi af sddanne erhvervede vaardipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som
instituttet ligger inde med, imidlertid ikke overstige 40% af vexdien af instituttets
aktiverfermue. Denne graanse gadder ikke for indskud i og OTC-derivattransaktioner med
finansielleinstitutioner, der er underkastet tilsyn.

Uanset de enkelte gramser i stk. 1 ma et investeringsingtitut ikke kumulere &> fglgende, hvis
det resulterer i, at over 20 % af instituttets aktiverfermue investeresi en enkelt enhed <XI:

X>a) <X investeringer i vaadipapirer eller pengemarkedsinstrumenter udstedt af X> den
pagad dende enhed <XI

> b) <X] indskud i 3> den pagad dende enhed <X1 egleHer

>c) X risici i forbindelse med OTC-derivattransaktioner med X den pagaddende
enhed. <X]

3. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste X> afsnit <X] purktam, naavnte 5 %-graanse
til hgist 35%, na vaadipapirerne eller pengemarkedsinstrumenterne er udstedt eller
garanteret af en medlemsstat, af dennes lokale offentlige myndigheder, af et tredjeland eller af
internationale institutioner af offentlig karakter, som en eller flere medlemsstater deltager i.

4. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste B> afsnit <XI parktam, naevnte 5 %-graanse
til hgjst 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 ssaligt offentligt tilsyn
med henblik pad at beskytte indehaverne af disse obligationer. Specielt skat B> investeres <X
provenuet fra udstedelsen af disse obligationer i henhold til loven Havesteres i aktiver, som i
tilstraekkelig grad i obligationernes samlede Igbetid daskker de forpligtelser, der falger heraf,
og som ifglge fortrinsret anvendes til tilbagebetaling af hovedstol og betaling af pékebende
palgbne renter i tilfadde af misligholdelse fra emittentens side.
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| tilfadde, hvor et investeringsingtitut investerer mere end 5% af sine aktiverfermue i de |
forste afsnit naevnte obligationer fra samme emittent, ma den samlede vaadi af denne
investering ikke overstige 80 % af ingtituttets aktiverfermue.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 10)
(tilpasset)
=>», 2005/1/EF art. 9, nr. 4)

Medlemsstaterne tilstiller Kommissionen en fortegnelse over evenrsaste X> dei farste afsnit
naevnte <X] obligationskategorier og emittentkategorier, der i henhold til lovgivningen og de i
ferste [X> samme <XI afsnit omhandlede tilsynsbestemmelser er bemyndiget til at emittere
obligationer, som opfylder ovennaa/nte kriterier. Sammen med disse fortegnelser sendes en
notits om betydningen af de tilbudte garantier. Kommissionen sender omgaende disse
oplysninger til de gvrige medlemsstater sammen med eventuelle bemaakninger, den finder
hensigtsmasssige, og gar oplysningerne tilgaangelige for offentligheden. =»; Sadanne
meddelelser kan geres til genstand for udveksling af synspunkter i Det Europsaske
Vagdipapirudvalg. €

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

Dei stk. 1-2-3-eg [ til <X 4 fastsatte grasnser ma ikke kumuleres, og investeringer, der i
overensstemmelse med stk. 1—=2—3—eg X til X1 4 finder sted i vaadipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter udstedt af samme emittent eller i indskud i eller afledte
instrumenter udstedt af denne emittent, ma derfor ikke under nogen omstaandigheder
sammenlagt overstige 35 % af investeringsi nstitutternes aktiverfesmue.

Selskaber inden for samme koncern anses med henblik pa konsoliderede regnskaber, som
defineret i direktiv 83/349/EQF* eller i overensstemmelse med anerkendte internationale
regnskabsregler, arses for at vaae samme emittent ved beregning af de i denne artikel
fastsatte graanser.

|\ 2001/108/EF art. 1, nr. 10) |

Medlemsstaterne kan tillade kumulation af investeringer | vaadipapirer og
pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt af samme koncern, op til en graanse pa 20 %.

31
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WV 2001/108/EF art. 1, nr. 11)
(tilpasset)

Artikel 48 22a

1. Uanset de gramser, der er fastsat i artikel 25 X> 51 X1 , kan medlemsstaterne forhgje
gramserne i artikel 22 B 47 <X til hgjst 20 % for investering i aktier egteller obligationer,
der er udstedt af samme emittent, nar malet for investeringsinstituttets investeringspolitik efter
fondsbestemmelserne eller vedtaggterne er at kopiere sammensagningen af et bestemt aktie-
eller obligationsindeks, der er godkendt af de kompetente myndigheder pa falgende grundlag:

X>a) <Xl indeksets sammensagning er tilstraekkeligt diversificeret
B>b) Xl indekset repreesenterer en passende benchmark for det marked, som det
refererer til

> c) X det offentliggeres pa en passende made.

2. Medlemsstaterne kan forhgje gramsen i stk. 1 til hgjst 35 %, nar det er berettiget pa grund
af usaadvanlige markedsforhold, navnlig pa regulerede markeder, hvor visse vaardipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter er staakt dominerende. Investeringer op til denne gramse tillades
kun for én emittent.

WV 85/611/EQDF (til passet)
=, 2001/108/EF art. 1, nr. 12)

1. Uanset artikel DO 47 X1 22 eg : 2
medlemsstaterne tillade, at investeringsi nstltutter i henhold t|| pr| nci ppet om rlskosprednl ng
investerer op til 100 % af deres aktiverfermue i forskellige emissioner af vaardipapirer =1 0g
pengemarkedsinstrumenter €=, der er udstedt eller garanteret af en medlemsstat, af dennes
lokale myndigheder, af et tredjeland eller af internationale institutioner af offentlig karakter,
hvori deltager bvike en eller flere medlemsstater deltager.

De X for investeringsinstituttet X1 kompetente myndigheder indremmer kun denne
undtagelse, safremt de finder, at deltagerne i investeringsingtituttet opndr den samme
beskyttelse som deltagerne i et investeringsinstitut, der overholder graenserne i artikel 22
BO 47 X1,

V 85/611/EQDF (til passet)
= ny

Disse investeringsinstitutter skal ligge inde med vaadipapirer fra mindst seks forskellige
emissioner, uden at veadipapirerne fra en og samme emission dog ma overstige 30 % af
investeringsinstituttets samlede aktiver.
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2. De i stk. 1 omhandlede investeringsingtitutter X> anfarer <X1 skal udtrykkeligt i
fondsbestemmelserne eller for investeringssel skabers vedkommende i vedtaaggterne artgre de
X> medlems <X] stater, lokale effenthge myndigheder eller internationale ingtitutioner af
offentlig karakter, som udsteder eller garanterer de vaadipapirer, hvori de agter at investere
mere end 35 % af deres aktiverfermue.:

Ddisse fondsbestemmel ser eller vedtaggter skal godkendes af de kompetente myndigheder.

3. Endwvidere—skal Dde i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter X> ger <XI i deres
prospekter og + = markedsfﬂrlngsmatenale < aHereklameskrifter | en gnefaldende tydelig
erklaging gere opmagksom pa, at en sddan godkendelse er givet med angivelse af de
> medlems <X] stater, |lokale effentlige myndigheder samt og/eller internationale astitutter
ingtitutioner af offentlig karakter, i hvis vaadipapirer de har investeret eller har til hensigt at
investere mere end 35 % af deres aktiverfermue.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 13)
(tilpasset)

Artikel 50 24

1. Et investeringsingtitut kan erhverve andele i harmeniserede investeringsinstitutter egleller
andre ingtitutter for kollektiv investering, der er naavnt i artikel B> 45 <X] 49, stk. 1, litra e),
pa-betingelse—af forudsat at hgjst 10 % af dets aktiverfermue investeres i andele i et og
samme investeringsinstitut eller andet institut for kollektiv investering. Medlemsstaterne kan
forhgje gramsen til hgjst 20 %.

|V 2001/108/EF art. 1, nr. 13) |

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

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 13)
(til passet)

Medlemsstaterne kan, nar et investeringsinstitut har erhvervet andele i investeringsinstitutter
egleller andre indtitutter for koIIektiv mvesterlng bestemme a de respektive
Havesteringsinstitutters eler—andre—Hastt gtter—for—loHakt —Havesteringsfermueaktiver ikke
behgver at blive |agt sammen kembmeeet med h bI|k pa de gramser, der er fastlagt i artikel
22 X 47 Xl.

3. N&r et investeringsinstitut investerer i andele i andre investeringsingtitutter egfeller
ingtitutter for kollektiv investering, der forvaltes direkte eller gennem delegation af det samme
administrationsselskab eller af et andet selskab, som administrationsselskabet er knyttet til
gennem fadles administration eller kontrol eller gennem en betydelig direkte eller indirekte
deltagelse, ma administrationsselskabet eller det andet selskab ikke opkraeve tegnings- eller
indlgsningsgebyrer for investeringsingtituttets investeringer i andele i de andre
investeringsinstitutter egfeller institutter for kollektiv investering.
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Et investeringsinstitut, der investerer en betydelig del af sine fesmueaktiver i andre
investeringsinstitutter egfeller institutter for kollektiv investering, skal anfarer i sit prospekt
antegre de maksimale administrationsgebyrer, der kan opkraeves af bade investeringsinstituttet
selv og de andre investeringsinstitutter egfeller institutter for kollektiv investering, som det
agter at investere i. Det skal angiver i sin arsberetning angive den hgjeste andel af
administrationsgebyrerne, der opkreeves af bade investeringsinstituttet selv og de
investeringsinstitutter egfeller andre institutter for kollektiv investering, som det investerer i.

| b 85/611/EQF (tilpasset) |

Artikel 51 25

1. Et investeringsselskab eller et administrationsselskab ma for sa vidt angar samtlige de
investeringsfonde, de administrerer, og som henhgrer under dette direktivs
anvendel sesomréade, ikke erhverve aktier med stemmeret, som giver det mulighed for at udgve
en betydelig indflydel se pa administrationen af en emittent.

Med henblik pd anvendelse af det i ferste afsnit omhandlede princip skat tager
medlemsstaterne indtil nearmere samordning tage hensyn til de eksisterende regler i de gvrige
medlemsstaters lovgivning, hvori dette princip er defineret.

2. Desuden kan ma et investeringsselskab eller en investeringsfond ikke erhverve mere end
X>a) X1 10 % af aktierne uden stemmeret fra en og samme emittent;

B>h) <X] 10 % af obligationerne fra en og samme emittent;

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 15),
punkt 1) (tilpasset)

X>c) <Xl 25 % af andelene fra et og samme investeringsinstitut egteller andet institut for
kollektiv investering; som omhandlet i artikel 1, stk. 2, B> litra @) og b) <X fgrste-cg-andet
lee:

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 15),
punkt 2) (tilpasset)

X>d) X1 10 % af pengemarkedsinstrumenterne fra en og samme emittent.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 16)
(tilpasset)

De gramser, der er fastsat i X litra b), c) og d) ]

tilsidesadtes pa erhvervel sestidspunktet skal ferve hVIS et pa
dette tidspunkt ikke er muligt a beregne bruttobelzbet for obllgatlonerne eller

pengemarkedsinstrumenterne eller nettobel gbet for de udstedte vaardipapirer.
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V 85/611/EQF
=>»; 2001/108/EF art. 1, nr. 17)

3. Medlemsstaterne kan afsta fra at anvende stk. 1 og 2 for sa vidt angér

a) vaadipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter €, som er udstedt eller garanteret af
en medlemsstat eller dennes |okal e eifentlige myndigheder;

b) vagdipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter €, som er udstedt eller garanteret af
et tredjeland

\V85/611/EQF
=»; 2001/108/EF art. 1, nr. 17)

C) vaadipapirer =, og pengemarkedsinstrumenter €, som er udstedt af internationale
institutioner af offentlig karakter, hvori deltager lavken en eller flere medlemsstater deltager:

| b 85/611/EQF (il passet) |

d) et investeringsingtituts besiddelse af aktier i et selskab, der er beliggende i et
tredjeland, og som hovedsagelig investerer sine fermudeaktiver i vaadipapirer fra emittenter,
der er hjemmehgrende i det omhandlede land, séfremt sddan besiddelse i henhold til det
omhandlede lands lovgivning udger investeringsinstituttets eneste mulighed for at investere i
vaadipapirer fra emittenter i det omhandlede land;: dBenne undtagel sesbestemmelse mma
finder dog kun anvendelseamvendes, safremt selskabet i det pagaddende tredjeland i sin
investeringspolitik overholder de i artikel > 47 og 50 <X] 22-eg=24 samt de i stk. 1 og 2; i
negvaaende artikel fastsatte gramser;s it tilfadde af overskridelser af de ved artikel X> 47 og
50 <X] 22-eg-24 fastsatte gramser finder artikel > 52 <X] 26 tilsvarende anvendel se;

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 18)
(tilpasset)

e) et dler flere investeringsselskabers besiddelse af aktier i datterselskaber, som
udelukkende og kun pa investeringsselskabets eller investeringssel skabernes vegne udever
administrations-, radgivnings- eller markedsfaringsvirksomhed i det land, hvor dattersel skabet
er O etableret <X1 beliggende, for sd vidt angdr tilbagekgb af andele pa deltagernes
forlangende.
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|\ 85/611/EQF

Artikel 52 26
WV 2001/108/EF art. 1, nr. 19)
(tilpasset)
1. Investeringsi nstltutter behzver ikke overholde dQe | IZ> dette kapitel <<] denne-afdeing
fastsatte granser skl : es erre ved udevelsen af de

tegningsrettigheder, som er knyttet til vaerdlpaplrer eIIer pengemarkedsnstrumenter der
indgér i aktivernefermuen.

Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om risikospredning tillade nyligt
oprettede investeringsingtitutter at afvige fra artikel X> 47 til 50 <X] 22-22a-23-6g-24 | seks
maneder fra godkendel sesdatoen.

| b 85/611/EQF (il passet) |

2. Séfremt de i stk. 1 omhandlede gramser overskrides af grunde, som investeringsinstituttet
ikke har indflydelse pa, eller som falge af udevelse af tegningsrettigheder, skat > giver X1
instituttet i sin salgsvirksomhed preritere X> prioritet til en <X1 normaliseringea af forholdene
under hensyn til deltagernes interesser.

| S ny
KAPITEL VIII

M aster -feeder -str ukturer

AFDELING 1

ANVENDEL SESOMRADE OG GODKENDEL SE

Artikel 53

1. Et feeder-ingtitut er et investeringsinstitut, der uanset bestemmelserne i artikel 1, stk.
2, litra @), artikel 45, 47 og 50 samt artikel 51, stk. 2, litra c), investerer mindst 85 % af sine
aktiver i andele i et andet investeringsinstitut (master-instituttet) eller en investeringsafdeling
heraf.

2. Et feeder-institut kan investere op til 15 % af sine aktiver i f@gende:
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a) likvide midler i overensstemmelse med artikel 45, stk. 3

b) finansielle afledte instrumenter i overensstemmelse med artikel 45, stk. 1, litra g), og
artikel 46, stk. 2 og 3

C) |@sere og fast ggendom, som er vaessentlig for den direkte udevelse af virksomhed, hvis
feeder-instituttet er et investeringssel skab.

Med henblik pa ferste afsnit, litra b), beregnes feeder-ingtituttets risiko for sa vidt angar de i
artikel 46, stk. 3, tredje afsnit, naavnte underliggende aktiver ved ogsa at tage hensyn til
master-instituttets investeringer, herunder master-instituttets investeringer i finansielle afledte
instrumenter og deres underliggende aktiver, i forhold til feeder-instituttets investeringer i
master-instituttet.

3. Et master-ingtitut er et investeringsinstitut, der
a) har mindst et feeder-institut som deltager

b) ikke selv er et feeder-institut

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

4, Hvis et master-institut har mindst to feeder-institutter som deltagere, er det uanset
artikel 1, stk. 2, litra @), og artikel 3, litra b), ikke forpligtet til at tilvejebringe kapital hos
andre investorer.

Hvis et master-institut udelukkende tilvejebringer kapital hos et eller flere feeder-institutter i
en anden medlemsstat end den, hvor det er etableret, finder kapitel XI og artikel 103, stk. 1,
ikke anvendel se.

Artikel 54

1 Medlemsstaterne sikrer, at et feeder-instituts investering i et givet master-institut skal
forhandsgodkendes af de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland.

2. Hvis feeder-ingtituttet allerede har udevet virksomhed som investeringsinstitut,
herunder som feeder-ingtitut for et andet master-institut, underrettes feeder-instituttet senest
femten arbegjdsdage efter indgivelsen af en komplet ansagning om, hvorvidt de kompetente
myndigheder kan godkende feeder-instituttets investering i master-instituttet eller g.

3. Safremt feeder-ingtituttet og master-ingtituttet er etableret i samme medlemsstat,
indremmer de kompetente myndigheder i denne medlemsstat godkendelse, hvis feeder-
ingtituttet, dets depositar og revisor savel som master-instituttet opfylder alle betingelserne i
dette kapitel. For at kontrollere dette forelagyger feeder-instituttet felgende dokumenter for de
kompetente myndigheder i sit hjemland:

a) feeder-instituttets og master-instituttets fondsbestemmel ser eller vedtaagter

b) feeder-instituttets og master-ingtituttets prospekt og centrale investorinformation som
omhandlet i artikel 73
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C) deni artikel 55, stk. 1, neevnte aftale mellem feeder-ingtituttet og master-instituttet

d) i givet fald de oplysninger, der i henhold til artikel 59, stk. 1, skal udleveres til
deltagerne

€) en erklaging fra master-instituttet om, at det ikke gjer andele i et feeder-institut

f) den i artikel 56, stk. 1, naevnte aftale om udveksling af oplysninger mellem deres
respektive depositarer, hvis master-instituttet og feeder-instituttet har forskellige depositarer

0) den i artikel 57, stk. 1, naevnte aftale om udveksling af oplysninger mellem deres
respektive revisorer, hvis master-instituttet og feeder-instituttet har forskellige revisorer.

4, Nar feeder-ingtituttet er etableret i en anden medlemsstat end master-instituttet,
indremmer de kompetente myndigheder i feeder-ingtituttets hjemland godkendelse, hvis
falgende betingel ser er opfyldt:

a) feeder-instituttet og dets depositar og revisor opfylder ale betingelserne i dette kapitel,
og for at kontrollere dette indleverer feeder-instituttet alle dei stk. 3 nsevnte dokumenter

b) feeder-instituttet ferer bevis for, at master-instituttet er beherigt godkendt som
investeringsinstitut, ikke selv er et feeder-institut og ikke gjer andele i et feeder-institut.

De kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland underretter gjeblikkeligt de
kompetente myndigheder i master-instituttets hjemland, hvis godkendelsen indremmes eller
tilbagekal des.

AFDELING 2

FALLESBESTEMMEL SER FOR FEEDER-INSTITUTTER OG MASTER-INSTITUTTER

Artikel 55

1 Medlemsstaterne forlanger, at feeder-ingtituttet indgar en aftale med det bererte
master-institut for at sadte feeder-instituttet i stand til at opfylde betingelserne i dette direktiv.

En sadan aftale skal indeholde falgende oplysninger:
a) hovedtraskkene ved master-instituttets investeringsmal sagning og investeringspolitik

b) de regler, der gadder ved en eventuel andring af master-ingtituttets
investeringsmal saetning og investeringspolitik

C) feeder-instituttets, master-instituttets og deres respektive administrationssel skabers
rettigheder og pligter.

Feeder-instituttet investerer ikke i andele i dette master-institut, fer den i farste afsnit naevnte
aftale er trédt i kraft.
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2. Master-instituttet og feeder-instituttet tager skridt til at sikre, at ingen andele i hverken
master-instituttet eller feeder-instituttet kan udstedes, sadges, tilbagekabes eller indlgses
samme hverdag, som enten master-instituttet eller feeder-instituttet har offentliggjort
emissionsprisen, salgsprisen, tilbagekabsprisen eller indl@sningsprisen pa sine andele for den
dag.

8 Hvis et master-institut pa eget initiativ eller efter anmodning fra de kompetente
myndigheder midlertidigt suspenderer tilbagekabet eller indlasningen af sine andele, har alle
dets feeder-ingtitutter, uanset betingelserne i artikel 79, stk. 2, ret til at suspendere
tilbagekabet eller indlgsningen af deres andelei samme periode som master-instituttet.

4, Hvis master-instituttet traader i likvidation, ger feeder-instituttet det ligesd, medmindre
de kompetente myndigheder i dets hjemland godkender

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

b) at dets fondsbestemmelser eller vedtasgter aandres for at sadte det i stand til at konvertere til
et investeringsinstitut, der ikke er et feeder-institut.

Et master-institut kan farst treede i likvidation tre maneder efter, at det har underrettet alle sine
feeder-institutter og de kompetente myndigheder i disse feeder-institutters hjemlande om dens
bindende beslutning om at traede i likvidation.

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

a) fortsadter som feeder-institut efter fusionen eller opsplitningen eller

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

c) andrer sine fondsbestemmelser eller vedtaagter med det formd at konvertere til et
investeringsinstitut, der ikke er et feeder-institut.

En fusion eller opsplitning af et master-ingtitut far ikke virkning, medmindre master-instituttet
har forsynet alle sine feeder-institutter og de kompetente myndigheder i disse feeder-
ingtitutters hjemlande med de i artikel 40 naevnte oplysninger eller oplysninger af tilsvarende
karakter senest 60 dage far den patamkte gennemfgrel sesdato.

Medmindre de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland har givet deres
godkendelse i henhold til ferste afsnit, litraa), tilbagekaber eller indlgser feeder-instituttet alle
andele i master-ingtituttet, fer fusionen eller opsplitningen af master-instituttet far virkning.

6. Kommissionen kan tradfe gennemf arel sesforanstaltninger for at specificere falgende:
a) de oplysninger der skal indgai deni stk. 1, ferste afsnit, neevnte aftale

b) de af dei stk. 2 naevnte foranstaltninger der kan betragtes som hensigtsmaessige
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C) de procedurer der gadder for de godkendelser, der kraeves i henhold til stk. 4 og 5 i
forbindelse med en likvidation, fusion eller opsplitning af et master-institut.

Disse foranstaltninger, som har til formd at aadre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.

AFDELING 3

DEPOSITARER OG REVISORER

Artikel 56

1 Medlemsstaterne forlanger, at hvis master-instituttet og feeder-instituttet har
forskellige depositarer, skal disse depositarer indga en aftale om udveksling af oplysninger for
at sikre, at begge depositarer kan opfylde deres forpligtel ser.

Feeder-instituttet investerer ferst i andele i master-ingtituttet, nar den pageddende aftale er
trédt i kraft.

2. Master-instituttets depositar underretter gjeblikkeligt feeder-instituttet eller i givet fald
administrationsselskabet og feeder-instituttets depositar om eventuelle uregelmaessigheder |
relation til master-instituttet, som depositaren matte fa kendskab til.

8 Kommissionen kan traffe gennemfarelsesforanstaltninger til yderligere specificering
af fglgende:

a) de oplysninger, der skal indgai deni stk. 1, farste afsnit, neevnte aftale

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

Disse foranstaltninger, som har til formd at aadre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.
Artikel 57

1 Medlemsstaterne forlanger, at hvis master-instituttet og feeder-instituttet har
forskellige revisorer, skal disse revisorer indga en aftale om udveksling af oplysninger for at
sikre, at begge revisorer kan opfylde deres forpligtel ser.

Feeder-ingtituttet investerer ferst i andele i master-ingtituttet, nar den pageddende aftale er
trédt i kraft.

2. | sin revisionsberetning tager feeder-ingtituttets revisor hensyn til revisionsberetningen
vedrgrende master-instituttet.
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Revisor aflesgger issa beretning om eventuelle uregelmasssigheder som afdaret |
revisionsperetningen vedrgrende master-instituttet og om deres konsekvenser for feeder-
instituttet.

3. Kommissionen kan tradfe gennemferelsesforanstaltninger til specificering af de
oplysninger, der skal indgdi deni stk. 1, farste afsnit, naevnte aftale.

Disse foranstaltninger, som har til formd at aadre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter deni artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.

AFDELING 4

OBLIGATORISKE OPLYSNINGER OG MARKEDSF@RINGSMATERIALE FRA
FEEDER-INSTITUTTET

Artikel 58

1 Medlemsstaterne forlanger, at foruden de i skema A i bilag | naevnte oplysninger skal
feeder-instituttets prospekt indehol de falgende:

a) en erklaging om, at feeder-ingtituttet er feeder-institut for et givet master-institut og i
den egenskab til stadighed investerer mindst 85 % af sine aktiver i andele i det pagaddende
master-institut

b) oplysninger om investeringer foretaget i henhold til artikel 53, stk. 2

C) en kort beskrivelse af master-instituttet, dets organisation, dets investeringsmal satning
og investeringspolitik, herunder dets risikoprofil

d) oplysninger om, hvorvidt feeder-ingtituttet investerer i en given investeringsafdeling
eller en given andels- eller aktiekategori i master-instituttet, af hvilken der gives en kort
beskrivelse

€) et resumé af aftalen indgaet mellem feeder-instituttet og master-instituttet i henhold til
artikel 55, stk. 1,

f) oplysninger om, hvordan deltagere kan indhente yderligere oplysninger om master-
ingtituttet og aftalen indgaet mellem feeder-instituttet og master-instituttet i henhold til artikel
55, stk. 1

0) oplysninger om, hvorvidt feeder-instituttets 0g master-instituttets
investeringsmalsaning og investeringspolitik, herunder deres risikoprofil og resultater, er
identiske, eller i hvilket omfang og hvorfor de afviger fra hinanden

h) en beskrivelse af dels alle vederlag og godtgarelser, der skal afholdes af feeder-
ingtituttet i kraft af dets investering i andele i master-ingtituttet, dels de samlede gebyrer for
feeder-instituttet og master-instituttet
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1) en beskrivelse af de skattemaessige konsekvenser for feeder-ingtituttet af investeringen
I master-instituttet.

Master-instituttets ajourfarte prospekt vedlaggges som bilag til feeder-instituttets prospekt.

2. Foruden oplysningerne i skema B i bilag | ska feeder-ingtituttets arsberetning
indeholde en erklaaing om feeder-instituttets og master-instituttets samlede gebyrer.

Master-instituttets ars- og halvarsberetninger vedlaagges som bilag til henholdsvis feeder-
ingtituttets arsberetninger og dets halvarsberetninger.

3. Foruden det, der kraaves i henhold til artikel 69 og 77, indsender feeder-instituttet
prospektet, den i artikel 73 naevnte centrale investorinformation og eventuelle aandringer heraf
samt master-ingtituttets ars- og halvarsberetninger til de kompetente myndigheder i sit
hjemland.

4. Et feeder-institut oplyser i al relevant markedsfaringsmateriale, at det er feeder-institut
for et givet master-ingtitut og i den egenskab til stadighed investerer mindst 85 % af sine
aktiver i andelei et sadant master-institut.

AFDELING 5

KONVERTERING AF EKSISTERENDE INVESTERINGSINSTITUTTER TIL FEEDER-
INSTITUTTER

Artikel 59

1 Medlemsstaterne kraever, at hvis et feeder-ingtitut allerede udever virksomhed som
investeringsinstitut, herunder virksomhed som feeder-institut for et andet master-ingtitut,
forsyner det ale sine deltagere med falgende:

a) en erklagring om, at de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland har
godkendt feeder-instituttets investering i master-instituttet

b) den i artikel 73 omhandlede centrale investorinformation vedrarende feeder-instituttet
0g master-instituttet

C) oplysninger om den dato, hvor feeder-instituttet vil begynde at investere i master-
instituttet

d) en erklaging om, at deltagerne har ret til at forlange tilbagekeb eller indigsning af
deres andele uden beregning inden for en frist pa 30 dage; denne ret far virkning fra det
tidspunkt, hvor feeder-instituttet har udleveret de i dette stykke naevnte oplysninger.

Disse oplysninger udleveres senest 30 dage far den i farste afsnit, litra c), nsevnte dato for
feeder-instituttets investering i master-instituttet.

2. Hvis feeder-instituttet er blevet anmeldt i overensstemmelse med artikel 88, udleveres
dei stk. 1 naavnte oplysninger pa det officielle sprog eller et af de officielle sprog i feeder-
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ingtituttets hjemland eller pa et sprog, som dette |ands kompetente myndigheder har godkendit.
Feeder-ingtituttet er ansvarligt for oversadtelsen, der pa trovaadig vis skal gengive indholdet
af de oprindelige oplysninger.

3. Medlemsstaterne sikrer, at feeder-instituttet farst investerer i det pageddende master-
institut efter udlgbet af den periode pa 30 dage, der er naevnt i stk. 1, andet afsnit.

4, Kommissionen kan tragfe gennemfarel sesforanstaltninger til specificering af falgende:
a) det format og hvordan dei stk. 1 naa/nte oplysninger skal udleveres

b) proceduren for veadianssdtelse og revision af et bidrag i naturalier, hvis feeder-
instituttet overferer ale eller dele af sine aktiver til master-instituttet til gengadd for andele,
og den rolle, som feeder-instituttets depositar spiller i den forbindelse.

Disse foranstaltninger, som har til formd at aadre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.

AFDELING 6

FORPLIGTELSER OG KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 60

1 Feeder-ingtituttet sikrer, at dets investering i et master-institut ikke pavirker dets evne
til at tilbagekabe eller indlgse sine andel e efter anmodning fra deltagerne eller i andretilfad de,
hvor dette er i deltagernes interesse.

2. Feeder-instituttet og i givet fald dets administrationsselskab forbliver forpligtet til at
handle i feeder-instituttets deltageres bedste interesse og serger i den forbindelse for at fare
effektiv kontrol med master-ingtituttets virksomhed. | forbindelse med opfyldelsen af denne
forpligtelse kan feeder-instituttet og i givet fald dets administrationsselskab benytte sig af
oplysninger og dokumenter modtaget fra master-instituttet eller i givet fald dettes
administrationsselskab, depositar og revisor, medmindre der er grund til at betvivle
ngjagtigheden heraf.

3. Safremt feeder-instituttet, dets administrationsselskab eller en person, der handler pa
feeder-instituttets eller dets administrationssel skabs vegne, modtager provision som fglge af
investeringen i andele i master-instituttet, tilferes provisionen feeder-instituttets aktiver.

Artikel 61

1 Master-instituttet underretter gjeblikkeligt de kompetente myndigheder i sit hjemland
om navnet pa hvert af de feeder-institutter, der investerer i master-instituttets andele. Hvis
master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i forskellige medlemsstater, underretter de
kompetente myndigheder i master-instituttets hjemland gjeblikkeligt de kompetente
myndigheder i feeder-instituttets hjemland om den pagad dende investering.
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2. Master-instituttet ma ikke opkraeve tegnings- eller indlgsningsgebyrer for feeder-
Instituttets investering i andele i master-instituttets eller afhaandelsen heraf.

3. Master-instituttet sikrer feeder-instituttet eller i givet fald dets administrationssel skab
samt de kompetente myndigheder, dets depositar og revisor rettidig adgang til alle
oplysninger, der kraeves i henhold til dette direktiv, anden fadlesskabslovgivning, gaddende
national lovgivning, feeder-instituttets fondsbestemmel ser eller vedtamter.

Artikel 62

1 Hvis master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i samme medlemsstat,
underretter de kompetente myndigheder gjeblikkeligt feeder-instituttet om enhver beslutning,
foranstaltning, konstatering af tilsidessdtelse af bestemmelserne i dette kapitel eller
oplysninger, der indberettes i henhold til artikel 101, stk. 1, vedrgrende master-instituttet eller
I givet fald dets administrationsselskab, depositar eller revisor.

2. Hvis master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i forskellige mediemsstater,
underretter de kompetente myndigheder i master-instituttets hjemland gjeblikkeligt de
kompetente myndigheder i feeder-ingtituttets hjemland om enhver beslutning, foranstaltning,
konstatering af tilsidesadtelse af bestemmelserne 1 dette kapitel eller oplysninger, der
indberettes i henhold til artikel 101, stk. 1, vedregrende master-instituttet eller i givet fald dets
administrationsselskab, depositar eller revisor. De kompetente myndigheder i feeder-
instituttets hjemland underretter gjeblikkeligt feeder-instituttet herom.
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|\ 85/611/EQF
KAPITEL I XAEDELINGA

WV 85/611/EQF
= ny

Forpligtelser med hensyn til oplysninger til delfagerre
= investorer <

| b 85/611/EQF (il passet) |

AFDELING 1

A= OFFENTLIGG@REL SE AF PROSPEKT OG PERIODISKE BERETNINGER

Artikel 63 Z¢

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 8)
(tilpasset)

1. Et investeringsselskab og, for hver af de mvestermgsfonde! det admlnlstrerer, et
admlnlstratlonsselskab IZ> offentllggzr falgende <XI ska al

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 8) (ny) |

X>a) <Xl et fubdstasndigt prospekt
O b) <X en arsberetning for hvert regnskabsar—samt

> c) I en halvarsberetning, der dakker de ferste seks maneder af regnskabsaret.

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

2. Arsberetningen og halvérsberetningerne skak offentliggeres inden for falgende frister at
regne fra slutningen af den periode, som beretningen omhandler:
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>a) X fire4 maneder for &rsberetningen;

B> h) X1 to2 maneder for halvarsberetningen.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 9)
(til passet)
= ny

: 2 : ndige s = Prospektet < skal indeholde de
oplysnlnger der er nradvendlge for, at mvestorerne kan danne sig et pdlideligt skan over den
investering, der tilbydes dem, og isaar de dermed forbundnerisici.

Sidstrsasmte O Prospektet <X skal, uanset hvilket instrument der investeres i, indeholde en
klar og letforstaelig redegerel se for fondens risikoprofil.

[V 2001/107/EF art. 1, nr. 9) (ny) |

2. Betfuldstamndige @rospektet skal mi ndst mdehol de de oplysnlnger der fremgar af skema
A X ibilagl X1, A ' + for sa vidt disse oplysninger
ikke er indeholdt i fondsbestemmelserne eIIer vedtaegterne der i henhold til artikel 29
X> 66 <XI, stk. 1, skal vaare vedlagt detfutestaaadige prospektet.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 9)
(tilpasset)

5 ® 3 . Arsberetningen skal indeholde en balance eller en formueopgerelse, en grupperet
detaljeret opgerelse over indtasgter og udgifter i det pagad dende regnskabsar, en beretning om
ever aktiviteterne i det forlﬂbne regnskabgar og de ﬂvrlge oplysnl nger, der kraaevesi det skema
B X i bilag | X1, € + samt ale oplysninger af
betydning, der ger det muligt for mvestorerne med fuldt kendskab til forholdene at bedemme
udviklingen i investeringsinstituttets wkserahed aktiviteter og dets resultater.
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6 X 4 <X1. Halvarsheretningen skal mindst indeholde de oplysnl nger der fremgar af afsait
IZ>afdeI|ng<ZIIIV|é&skemaBIZ>|b|Iagl<ZI, : g :
direktphe DO Nar <X a& investeringsinstituttet har udbetalt eller agter at udbetale
acontoudbytte, skal taloplysningerne vise resultatet efter fradrag af skat for det pagaddende
halvar og det acontoudbytte, der er udbetalt eller skal udbetales.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 14)
(tilpasset)
= ny

Artikel 65 24a
1. | prospektet angives, hvilke kategorier af aktiver et investeringsinstitut ma investere i. Det
angives ligeledes, om der tillades transaktioner i finansielle afledte instrumenter. Hvis dette er
tilfaddet, skal det indeholde en wgiretaldende tydelig erklaaing, hvori det angives, om disse
transaktioner ma udferes med henblik pa risikoafdakning eller forpd at opfylde
investeringsmalsaningerne, samt hvilken eventuel indvirkning transaktioner i finansielle
afledte instrumenter har pa risikoprofilen.

2. Nar et investeringsinstitut hovedsagelig investerer i andre af kategorierne af aktiver i artikel
49 [X> 45 <X] end vaadipapirer og pengemarkedsinstrumenter eller kopierer et aktie- eller
obligationsindeks i overensstemmelse med artikel 22a X> 48 <X] , skal der i en igiaetaldende
tydelig erklaging i prospektet og om ngdvendigt asHe—anrdre—reklameskeifier = |
investeringsinstituttets ~ markedsferingsmateriale <<  geres opmegksom pa  dets
investeringspolitik.

3. Hvis nettovaadien af et investeringsinstituts formue kan forventes at have en hgj volatilitet
som falge af portefaljens sammensagning eller de anvendte styringsteknikker, skal prospektet
og om ngdvendigt aHe—reklameskrifter = markedsferingsmaterialet << indeholde en

Heprefaldende tydelig erklaaing om dette specielle forhold.

4. Efter anmodning fra en investor skal > giver <XI administrationsselskabet ligeledes give
supplerende oplysninger om de kvantitative graanser, der gadder for investeringsinstituttets
risikostyring, om de metoder, der er valgt med henblik herpd, og om den seneste udvikling
ifer risici og afkast for de vigtigste kategorier af instrumenter.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 10)
(tilpasset)
= ny

Artikel 66 29

1. Fondsbestemmelserne eller investeringssel skabets vedtasgter udgerer en integreret del af
det-futdstamndige prospektet og skalveere knyttest som bilag til dette.

2. Dei stk. 1 omhandlede dokumenter behﬂver dog |kke a vaae knyttet som bilag til det
fuldstamndige prospekt, sdfremt = investor < Hissadek: avereR—ab—a reele underrettes om, at
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disse dokumenter pa anmodning enten kan blive tilsendt eller kan konsulteresgennerases pa et
naamere angivet sted i hver eakelt af de medlemsstater, hvor andelene X> markedsferes <X

wdbydesti-salg.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 11)
= ny

Artikel 67 30

De vasentlige dele af = prospektet < def
holdes gjour.

|V 85/611/EQF (tilpasset)

Artikel 68 321

De regnskabsmaessige oplysninger i arsberetningerne skak revideres af en eller flere personer,
der ved |ovi=medigral-loven er autoriseret til at revidere regnskaber [ overensstemmelse med
193 Europ&ParIamentets og Rédets d| rektiv 2006/43/EF32 , 3 o

: Rewsonsberetnlngen QI%F@#%F@I%

gedkendelse, eg inkl. %ﬂ—&% forbehold, gengives ubeskdret i ke
érsberetninL

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 12)
= ny

Artikel 69 32

Et linvesteringsinstitutter skal forelasgger deressit

= prospekter < og eventuelle aandringer herafi %el%em mt deres arsberetni ngerﬁ og
halvéarsberetningera for de kompetente myndigheder.

|V 2001/107/EF art. 1, nr. 13) (ny) |

%2 EUT L 157 af 9.6.2006, s. 87.
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ERY |

1 Prospektet og de senest offentliggjorte ars- og halvarsberetninger udleveres gratis til
de investorer, som anmoder derom.

2. Prospektet udleveres pa et varigt medium eller i elektronisk form.

3! Ars- og halvérsberetninger stilles til r&dighed for investorer p& den méade, der er
angivet i prospektet og i den centrale investorinformation, der er omhandlet i artikel 73.

4, Kommissionen kan tradfe gennemferelsesforanstaltninger til specificering af de
betingelser, der skal opfyldes, nar prospektet udleveres pa et andet varigt medium end i
papirform og via et websted, der ikke udger et varigt medium.

Disse foranstaltninger, som har til formad at aadre ikke-vassentlige elementer af direktivet,
vedtages efter deni artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.

|V 85/611/EQF (il passet) |

AFDELING 2

B- OFFENTLIGG@REL SE AF ANDRE OPL YSNINGER

Artikel 71 34

Et investeringsinstitut X offentligger XI skak pa passende made effentliggere
emissionsprisen eller salgsprisen, prisen ved tilbagekeb eller ved indlgsning, hver gang det
emitterer, sadger, tilbagekaber eller indla@ser sine andele og mindst to gange om maneden.

De kompetente myndigheder kan dog give tilladelse til, at sddanne meddelelser fra et
investeringsingtitut kun offentliggares en gang om maneden, safremt dette ikke skader
deltagernes interesser.
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|V 200V107/EF art. 1, nr. 14) |

Artikel 7235

| 3 ny

Al markedsfegringsmateriale rettet mod investorer skal tydeligt fremsta som sadant. Det skal
vage fair og klart og ma ikke vare vildledende, og oplysningerne deri skal vage i
overensstemmel se med oplysningerne i prospektet og den centrale investorinformation, der er
omhandlet i artikel 73. Det skal fremga af materialet, at der findes et prospekt, og at der er
adgang til den i artikel 73 nsavnte centrale investorinformation, og det skal prascisere, hvor og
pa hvilket sprog investorer eller potentielle investorer kan fa udleveret de pagaddende
oplysninger eller dokumenter, eller hvordan de kan fa adgang til dem.

AFDELING 3

CENTRAL INVESTORINFORMATION

Artikel 73

1 Medlemsstaterne  kreever, at et investeringsselskab og, for hver af de
investeringsfonde, det administrerer, et administrationsselskab udarbejder et kort dokument
indeholdende central investorinformation.

2. Den centrale investorinformation omfatter produktinformation om de veesentlige
karakteristika ved de relevante investeringsinstitutter, og disse oplysninger udleveres til
investorer, saledes at de kan forventes at forsta karakteren af og risiciene forbundet med det
investeringsprodukt, de tilbydes, og sdledes kan tradfe investeringsbeslutninger pa et
velinformeret grundlag.

3. Centra investorinformation omfatter oplysninger om mindst fglgende vigtige punkter i
relation til det pagad dende investeringsinstitut:

a) en kort beskrivelse af investeringsmal og investeringspolitik
b) en gennemgang af de hidtidige resultater
) omkostninger og gebyrer

d) investeringens risk/reward-profil, inkl. passende forklaringer og advarsler om risiciene
forbundet med investeringer i det relevante investeringsinstitut.
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4, Det skal klart fremga af den centrale investorinformation, hvor og hvordan der kan
indhentes yderligere oplysninger om den foreslede investering, herunder, men ikke kun, hvor
og hvordan der nar som helst kan rekvireres en gratis kopi af prospekter og ars- og
halvarsberetninger, og pa hvilket sprog investorerne kan fa udleveret de pagaddende
oplysninger.

5. Den centrale investorinformation skal foreligge i skriftlig form, vaae kortfattet og
affattet i et ikke-teknisk sprog. Der benyttes et fadles format, der ger det muligt at foretage
sammenligninger, og den praesenteres pa en made, der kan forventes ikke at volde ikke-
professionelle investorer forstael sesvanskeligheder.

6. Den centrale investorinformation anvendes uden variationer, nar bortses fra
oversatelse, i samtlige de medlemsstater, hvor investeringsingtituttet i overensstemmelse
med artikel 88 har anmeldt markedsferingen af sine andele.

7. Kommissionen kan tradfe gennemf arel sesforanstaltninger til specificering af felgende:
a) det neamere indhold af den centrale investorinformation, jf. stk. 2, 3 og 4

b) det naamere indhold af den centrale investorinformation, der skal udleveresi fglgende
tilffadde:

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

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

iii) i forbindelse med fund-of-funds-strukturer: den centrale investorinformation,
der skal udleverestil investorer, der investerer i et investeringsinstitut, der selv
investerer i andre investeringsinstitutter eller andre institutter for kollektiv
investering som omhandlet i artikel 45, stk. 1, litrae)

Iv) i forbindelse med master-feeder-strukturer: den centrale investorinformation,
der skal udleverestil investorer, der investerer i et feeder-institut

v) i forbindelse med begrsnoterede investeringsinstitutter: den centrale
investorinformation, der skal udleveres til investorer, der investerer i et
barsnoteret investeringsinstitut

vi) i forbindelse med strukturerede, kapitalbeskyttede og lignende
investeringsinstitutter: den centrale investorinformation, der skal udleveres til
investorer, der investerer i strukturerede, kapitalbeskyttede og lignende
investeringsinstitutter, der tilbyder et forud fastsat afkast inden for en bestemt
tidshorisont, som fuldstaendig afhaanger af bestemte parametre sasom
udviklingen i et bestemt indeks
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) I hvilken form den i stk. 5 omhandlede centrale investorinformation skal udleveres til
investorer, og hvordan den skal praesenteres.

Disse foranstaltninger, som har til formd at aendre ikke-vassentlige elementer af direktivet,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.

Artikel 74

1 Den centrale investorinformation tjener kun til underretning forud for indgaelsen af en
aftale. Den skal vage fair og tydelig og ma ikke vege vildledende. Den skal vage i
overensstemmel se med de relevante dele af prospektet.

2. Medlemsstaterne sikrer, at en person ikke kan padrage sig et retligt ansvar ene og
aene som fglge af den vessentlige investorinformation, herunder oversadtelser heraf,
medmindre den er vildledende, ungjagtig eller i uoverensstemmelse med de relevante dele af
prospektet. Den centrale investorinformation skal indeholde en klar advarsel desangaende.

Artikel 75

1 Medlemsstaterne  kreever, at et investeringsselskab og, for hver af de
investeringsfonde, det forvalter, et administrationsselskab, der enten direkte eller gennem en
tilknyttet agent sadger andele i investeringsinstitutter til investorer enten direkte eller gennem
deres tilknyttede agent udleverer den centrale investorinformation til investorernei god tid fer
den pataankte erhvervelse af andelei disse investeringsinstitutter.

2. Medlemsstaterne  kreever, at et investeringsselskab og, for hver af de
investeringsfonde, det forvalter, et administrationsselskab, der hverken direkte eller gennem
en tilknyttet agent ssdger andele i investeringsinstitutter til investorer, udleverer central
investorinformation til produktudviklere og formidlere, der ssdger andele i sadanne
investeringsingtitutter eller radgiver investorer om potentielle investeringer i sadanne
investeringsinstitutter eller i produkter, hvortil der knytter sig en risiko i forhold til sadanne
investeringsinstitutter, sledes at de kan forsyne deres kunder eller potentielle kunder med alle
relevante oplysninger om den foresldede investering i overensstemmelse med de
informationskrav, der gadder for dem i henhold til den relevante fadlesskabslovgivning og
nationale lovgivning.

Artikel 76

1 Medlemsstaterne tillader investeringssel skaber og, for hver af de investeringsfonde, de
forvalter, administrationsselskaber at udlevere centra investorinformation pa et varigt
medium eller via et websted.

2. Kommissionen kan tradfe gennemfaerelsesforanstaltninger til specificering af de
betingelser, der skal opfyldes, ndr den centrale investorinformation udlieveres pa et andet
varigt medium end i papirform og via et websted, der ikke udger et varigt medium.

Disse foranstaltninger, som har til formal at aandre ikke-vaesentlige elementer af direktivet ved

supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med
kontrol.
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Artikel 77

1 Investeringsinstitutter sender deres centrale investorinformation og eventuelle
aandringer heraf til de kompetente myndigheder i deres hjemland.

2. Alle vaesentlige dele af den centrale investorinformation holdes gjour.

|\ 85/611/EQF
KAPITEL XAEDELING A

I nvesteringsinstitutterts almindelige for pligtel ser

|\ 85/611/EQF

Artikel

\l

8

&

1. Hverken

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

X>a) Xl et investeringssel skab eller

B>h) <X] et administrationsselskab eller en depositar, som handler pa
investeringsfondes vegne

3

|\ 85/611/EQF

makan optage |an.
Et investeringsinstitut kan dog skaffe sig fremmed valuta ved "back-to-back"-lan.
2. Uanset stk. 1 kan medlemsstaterne tillade investeringsinstitutter at optage [an
a) pahgjst 10 %
— o aktivernefermuden for sa vidt angar investeringssel skabers
—  of fondsvaxdierne fondens vaadi for sd vidt angér ea investeringsfonde;

safremt der er tale om midlertidige lan:
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| b 85/611/EQF (il passet) |

b) pa hgjst 10 % af aktivernetermuden; for sA vidt angdr investeringsselskaber, séfremt
|anet optages for at muliggere erhvervelse af fast gjendom, der er absolut ngdvendig for den
direkte fortsaetelse af deres virksomhed. | s fald ma dette 1an og dei litra a); omhandlede 1an
under ingen omstaandigheder tilsammen overstige 15 % af deres aktiverfermue.

Artikel 79 34
1. Et investeringsinstitut skal4pa—en-deltagers-forlang tilbagekaber eller indlgser shre
andele pa en deltagers forlangende.
2. Uanset stk. 1

a) kan et investeringsinstitut midlertidigt udsadte tilbagekab eller indlgsning af siae
andele i de tilfadde og efter de nsamere bestemmelser, der er fastsat ved lov, i
fondsbestemmelserne dller i investeringssel skabets vedtaggter;: dBer ma kun finde udsadtelse
sted i undtagel sestilfad de, ndr omstaandighederne kraever det, og nér der ved udsadtel sen tages
hensyn til deltagerne interesser;

b) kan saedlemsstaterne X> et investeringsinstituts hjemland <XI tillade, at de kompetente
myndigheder i deltagernes eller offentlighedens interesse stiller krav om udssdtelse af
tilbagekab eller indl@sning af andele.

3. I dei stk. 2, litra @), omhandlede tilfadde skal X> underretter <ZI investeringsinstituttet
omgaende uaderrette de kompetente myndlgheder i mt 0g eventuelt
myndighederne i andre medlemsstater, bvisHavesteringsinstitutic hvor det markedsfarer sine

andele, om sin beslutning kek.

|V 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 80 38
Reglerne for veadiansadtelse af aktiverse sivel som for beregningsméden affer
emissionsprisen eller salgsprisen samt prisen ved tilbagekeb eller indlgsning af andele i et
investeringsinstitut  skal—wexe angivest | loven, fondsbestemmelserne eller
investeringssel skabets vedtaggter.

Artikel 8139
Udlodning €ler geninvestering af udbytte—fa en investeringsfonds eller et

investeringsselskabs  indtaggter skak foregdr | overensstemmelse med loven og
fondsbestemmel serne eller investeringssel skabets vedtaggter.
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Artikel 82 49

Andele i et investeringsinstitut ma kun emitteres, hvis der inden for den sasdvanlige frist

foretages en indbetaling til investeringsinstituttets aktiverfermye svarende il

nettoemissionsprisen. Denne bestemmelse er ikke til hinder for udlodning af fondsandele.
Artikel 83 41

1. Med forbehold af artikel > 45 og 46 <XI 19-9g-21 ma hverken

X>a) <Xl et investeringssel skab eller

X>b) X1 et administrationsselskab eller en depositar, som handler pa en
investeringsfondes vegne

|\ 85/61/EQF
yde |ankeedit €ller optrasde som garant pa tredjemands vegne.

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 20)
(til passet)

2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at sddanne foretagender erhverver vaadipapirer,
pengemarkedsinstrumenter eller andre af de i artikel 49 X> 45 X1, stk. 1, litra €), g), og h),
neevnte finansielle instrumenter, som ikke er fuldt indbetalt.

|\ 200/108/EF art. 1, nr. 21) |

Artikel

(0]

4

B

Hverken

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 21)
(tilpasset)

X>a) <Xl et investeringssel skab eller

B> h) ] et administrationsselskab eller en depositar, som handler pa
investeringsfondes vegne

[

ma foretage handel uden dakning med veaadipapirer, eler pengemarkedsinstrumenter eller
andre af dei artikel 49 B> 45 X1, stk. 1, litrae), g) og h), naevnte finansielle instrumenter.
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WV 85/611/EQF (tilpasset)
= ny

Artikel 85 43

Det X> angives i loven eller X1 skal= fondsbestemmelserne angives, hvilke vederlag og
udgifter administrationsselskabet kan debitere = investeringsfonden < &
maidler, samt den méade, hvorpa disse vederlag beregnes.

Det ska [ angives<X] i loven eler & investeringsselskabets vedtsgyterae for—et

Havesteringsselskab angives, hvilken form for omkostninger der pahviler selskabet.
KAPITEL XIAEDELING MU

Saerlige bestemmelser for investeringsinstitutter, som
mar kedsfarer deres andelei andre medlemsstater end dem, hvor

deer X etableret X1 hjemmeharende

Artikel 86 44

Oy

1. Investeringsingtitutters vaartslande sikrer, at investeringsinstitutterne kan markedsfegre deres
andele pd de pagaddende medlemsstaters omrader efter at have indgivet anmeldelse i
overensstemmelse med artikel 88.

2. Investeringsingtitutters veatdande pdlemgger ikke de i stk. 1 omhandlede
investeringsingtitutter yderligere forpligtelser eller administrative procedurer pa det omrade,
der er omfattet af dette direktiv.

3. Medlemsstaterne sikrer, at der pa afstand er let og elektronisk adgang til komplette
oplysninger om love og administrative bestemmelser, der falder uden for det omrade, der er
omfattet af dette direktiv, men som er relevante for markedsferingen pa deres omrade af
andele i investeringsinstitutter, der er etableret i en anden medlemsstat. Medlemsstaterne
sikrer, at disse oplysninger foreligger pa et sprog, der er gaangs i internationale finanskredse,
0g at de er tydelige og utvetydige og holdes gour.
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|V 85/611/EQF (ny)

Artikel 87 45

‘ : al [investeringsingtituttet X> tradffer <XI under overholdelse
af de Iove eller admlnlstratlve bestemmelser der gadder i [ vaatdandet <XI den

22 22 , Ba—trefffe de nadvendige foranstaltninger til,
at de udbetallnger t|| deltagerne det tllbagekrab eller den indlgsning af andele samt den
formidling af oplysninger, der pahviler investeringsinstituttet, sikres deltagerne i denne
> medlems <X] stat.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 15)
(tilpasset)
= ny
Artikel 88 46
O 1. X Séfremt et investeringsingtitut agter at markedsfgre sine andele i en anden
medlemsstat end den, hvor det er %&;@ = fremsender det farst en anmeldelse

t|| hJemIandets<: ! re-underrette-de kompetente myndigheder =€erne-anden

Anmeldelsen skal indeholde oplysninger om de aftaler, der er indgéet med henblik pa
markedsferingen af investeringsinstituttets andele i den pagad dende medlemsstat.

2. Investeringsinstituttet vedlasgger den i stk. 1 nsevnte anmeldel se den seneste version af
falgende:

a sine fondsbestemmel ser eller vedtasgter, sitsine prospektes
> og X1 eventuelt den seneste arsberetning og efterfralgende halvarsberetnlng%
= oversat i overensstemmelse med bestemmelsernei artikel 89, stk. 1, litrac) og d). <
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b) den i artikel 73 naevnte vassentlige investorinformation oversat i overensstemmelse
med artikel 89, stk. 1, litrab) og d).

3. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland kontrollerer, om
investeringsinstituttets dokumentation som omhandlet i stk. 1 og 2 er komplet.

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland fremsender den komplette
dokumentation, der er omhandlet i stk. 1 og 2, til de kompetente myndigheder i den
medlemsstat, hvor investeringsingtituttet agter at markedsfare sine andele, senest en maned
efter at have modtaget anmeldelsen. De vedlaggger dokumentationen en erklaging om, at
investeringsinstituttet opfylder betingelsernei dette direktiv.

Efter a have fremsendt dokumentationen underretter de kompetente myndigheder i
Investeringsinstituttets hjemland gjeblikkeligt investeringsi nstituttet herom.
Investeringsinstituttet kan pabegynde markedsferingen af sine andele i vaatsandet samme
dag, som denne underretning finder sted.

4. Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 1 naevnte anmeldelse og den i stk. 3 naevnte erklaging
affattes pa et sprog, der er gaangsi den international e finansverden.

5. Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer elektronisk
fremsendelse og arkivering af dei stk. 3 naevnte dokumenter.

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

7. Investeringsingtituttets hjemland sikrer, a de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets vaatsland har elektronisk adgang til de i stk. 2 naavnte dokumenter og
eventuelle oversadtel ser heraf, og at disse dokumenter og oversadtel ser holdes gjour.

8. Safremt der er behov for at aandre anmeldelsens oplysninger om markedsferingsaftaler, jf.
stk. 1, giver investeringsinstituttet skriftlig meddelelse om denne aandring til de kompetente
myndigheder i vaatslandet, far aandringen foretages.

|\ 2001/107/EF art. 1, nr. 16) |
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U ny \

1. Hvis et investeringsinstitut markedsferer sine andele i et vagtdand, forsyner det
investorerne pa den pagaddende medlemsstats omrade med ale de oplysninger og
dokumenter, det i henhold til kapitel IX skal udleveretil investorernei sit hjemland.

De pagaddende oplysninger og dokumenter udleveres til investorerne i overensstemmelse
med falgende bestemmel ser:

a) oplysningerne og/eller dokumenterne udleveres til investorerne sdledes som
foreskrevet i vaatdandets love og/eller administrative bestemmelser, jf. dog bestemmelserne i
kapital 1X

b) den i artikel 73 naevnte centrale investorinformation oversadtes til det officielle sprog
eler et af de officielle sprog i investeringsinstituttets vaatsland eller til et sprog, som
vaatslandets kompetente myndigheder har godkendt

) andre oplysninger €eller dokumenter end den i artikel 73 nsevnte centrale
investorinformation oversadtes til det officielle sprog eller et af de officielle sprog i
investeringsinstituttets vaartsland eller til et sprog, som vaatslandets kompetente myndigheder
har godkendt, eller til et sprog, der er gangs i den internationale finansverden, idet
sprogvalget traffes af investeringsinstituttet

d) det er investeringsingtituttet, der er ansvarligt for de i litra b) og c¢) nesevnte
oversadtelser af oplysninger og/eller dokumenter, og oversadtelserne skal pa trovaadig vis
gengive de oprindelige oplysninger.

2. Kravenei stk. 1 gadder ogsa for alle aandringer af de naevnte oplysninger og dokumenter.
3. Den hyppighed, hvormed emissionsprisen, salgsprisen, kabsprisen eller indlgsningsprisen
pa andele i investeringsingtitutter offentliggeres, jf. artikel 71, fastsadtes i henhold til
vaatdandets love og administrative bestemmel ser.

Artikel 90
1. Kommissionen kan tragfe gennemfarel sesforanstaltninger til specificering af falgende:

a) dei artikel 86, stk. 3, naevnte oplysningers format og omfang

b) hvordan proceduren i artikel 88 anvendes i forbindelse med markedsfering af andele i
investeringsafdelinger af investeringsinstitutter, nar markedsferingen af disse andele allerede
er blevet anmeldt i investeringsinstituttets vaatsland i overensstemmelse med artikel 88

C) hvordan proceduren i artikel 88 anvendes i forbindelse med investeringsinstitutters
markedsfering af nye aktiekategorier, nar de pagaddende investeringsinstitutters
markedsfering af andre aktiekategorier allerede er blevet anmeldt i investeringsinstituttets
vagtsland i overensstemmelse med artikel 88
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d) hvordan de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets vaatsland kan sikres
lettere adgang til de oplysninger og/eller dokumenter, der er omhandlet i artikel 88, stk. 1-3, i
overensstemmelse med artikel 88, stk. 7.

Disse foranstaltninger, som har til formdl at aandre ikke-vaesentlige elementer af direktivet ved
supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med
kontrol.

2. Kommissionen kan ogsa tredfe gennemferelsesforanstaltninger til specificering af
falgende:

a) formen og indholdet af en standardmodel til den skrivelse, som investeringsinstitutter
skal benytte til deni artikel 88, stk. 1, nsevnte anmeldelse

b) formen og indholdet af en standardmodel til den erklaaring, som medlemsstaternes
kompetente myndigheder skal afgivei henhold til artikel 88, stk. 3

) proceduren ved udveksling af oplysninger og brug af elektronisk kommunikation
mellem kompetente myndigheder i forbindelse med anmeldelser efter bestemmelserne i
artikel 88.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, nsevnte forskriftsprocedure.

WV 85/611/EQF (tilpasset)
= ny

Artikel 91 48

Et itnvesteringsi nstltut%ﬂe kan fer i forbindelse med udevelsen af sinderes virksomhed X i
et vaatdand <X] Haé bet benytte samme fadbesbetegrelse X> betegnelse for sin
juridiske form <X1, sdsom mveﬂermgsselskab eIIer mvesterlngsfond som det bruger i
IZ> sit hJemIand<ZI der—m msted. ; ! 2tats

KAPITEL XIIAEBDELNGX

Bestemmelser vedr grende de myndigheder, som skat udsteder
tilladelser og ferer tilsyn

Artikel 92 49

1. Medlemsstaterne udpeger de myndigheder, som skal varetageddeve de i dette direktiv
omhandlede opgaverbefgielser. De underretter Kommissionen herom og angiver samtidig den

eventuelle fordeling af opgavernebefgielserne.
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2. De sth—t-omhandiede [X> kompetente <xXI myndigheder skal vaae offentlige myndigheder
eller et organ, der er udpeget af det offentlige.

3. Myndighederne i der-stat=hwer investeringsinstituttets X> hjemland <X1 exbelggende; har
kompetence til at fere tilsyn med mvsterlngsnstltuttet Dog har myndlghederne [
IZ> mvesterlngs nstltuttets vaertsl and <X] de ; , )
kompetence til at fﬂre tilsyn med at %éehﬁg%él#
%phekdes |:> de bestemmelser der falder uden for dette direktivs anvendel sesomréde,
overholdes, og at kravenei artikel 87 og 89 er opfyldt <.

4 ny

Artikel 93

1 De kompetente myndigheder tillaggges alle de tilsyns- og undersggel sesbefgjel ser, der
er ngdvendige for, at de kan udfare deres opgaver. De udever disse befgjel ser

a) direkte eller

b) I samarbejde med andre myndigheder eller

) pa deres ansvar ved uddelegering af opgaver til andre organer eller

d) ved henvendelse til de kompetente retlige myndigheder.

2. Dei stk. 1 omhandlede befgjelser omfatter mindst retten til

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

b) at forlange oplysninger fra enhver person og om ngdvendigt indkalde og afhere en
person for at indhente oplysninger

C) at gennemfare kontrolundersggel ser pa stedet
d) at forlange oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik

€) at forlange, at enhver form for praksis, der strider mod de bestemmel ser, der vedtagesii
forbindel se med gennemfarelsen af dette direktiv, bringestil ophar

f) at begaare indefrysning og/eller beslaglaaggel se af aktiver
0) at begaare, at der nedlagges midlertidigt forbud mod erhvervsudevel se

h) at forlange oplysninger fra godkendte investeringssel skaber, administrationssel skaber
0g depositarer
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1) at tradfe en hvilken som helst foranstaltning, der kan sikre, at investeringssel skaber,
administrationssel skaber og depositarer fortsat opfylder kravenei dette direktiv

), at forbyde tilbagekeb eller indlgsning af andele i deltagernes eller offentlighedens
Interesse

K) at tilbagekalde godkendelsen af et investeringsinstitut, et administrationsselskab eller
en depositar

) at henvise sager til strafferetlige myndigheder

m) at give revisorer eller eksperter ret til at gennemfere kontroller eller undersagel ser.

Artikel 94

1. Medlemsstaterne fastsadter bestemmelser om sanktioner for overtraedelse af de nationale
bestemmelser, der er vedtaget i medfer af dette direktiv, og tradfer ale nadvendige
foranstaltninger til at sikre gennemfarelsen heraf. Sanktionerne skal veae effektive, sta i et
rimeligt forhold til overtraadelsernes grovhed og have afskraskkende virkning. Uden at dette
udelukker, at der indfares bestemmelser om sanktioner for overtrasdelse af de andre nationale
bestemmelser, der vedtages i medfer af dette direktiv, fastlasgger medlemsstaterne navnlig
virkningsfulde, proportionale og afskraskkende sanktioner for tilsidessdtelse af forpligtelsen
til at preesentere central investorinformation pa en made, der kan forventes at blive forstaet af
iIkke-professionelle investorer, jf. artikel 73, stk. 5.

2. Medlemsstaterne fastsadter, at den kompetente myndighed kan meddele offentligheden,
hvilke foranstaltninger eller sanktioner der vil blive palagt for overtrasdelse af bestemmelser
vedtaget i forbindelse med gennemfarelsen af dette direktiv, medmindre det er til avorlig fare
for finansmarkederne eller vil forvolde de involverede parter uforholdsmaessig stor skade.

Artikel 95

1 Medlemsstaterne sikrer, at der findes effektive klageprocedurer og procedurer for
bileeggelse af tvister med henblik pa udenretslig bilasggelse af forbrugertvister vedrarende
investeringsinstitutters virksomhed, i givet fald ved anvendelse af eksisterende organer.

2. Medlemsstaterne sikrer, at de i stk. 1 nsevnte organer ikke ved lovbestemmelser
forhindresi at samarbejde effektivt om Igsningen af graaseoverskridende tvister.

|V 85/611/EQF (ny)

103

DA



DA

ERY |

1 Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder, nar det er ngdvendigt for at
bestride deres hverv i henhold til dette direktiv eller udeve deres befgjelser i henhold til dette
direktiv eller national lovgivning.

Medlemsstaterne trafffer de nadvendige administrative eller organisatoriske foranstaltninger
for at lette det i dette stykke omhandlede samarbejde.

De kompetente myndigheder udnytter deres samarbejdsbefgjelser, selv i de tilfadde, hvor den
adfaad, der efterforskes, ikke udger en overtraadelse af gaddende lovgivning i den
pagad dende medlemsstat.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder forsyner gjeblikkeligt hinanden med de
oplysninger, der er ngdvendige for at bestride deres hverv i henhold til dette direktiv.

3. De kompetente myndigheder i en medlemsstat kan anmode en anden medlemsstats om
at medvirke ved tilsynsaktiviteter, kontroller pa stedet eller undersggelser pa sidstnas/nte
medlemsstats omrade inden for rammerne af de befgjelser, de tillasgges i medfer af dette
direktiv. Nar en kompetent myndighed modtager en anmodning om gennemfarelse af en
kontrol pa stedet eller en undersggelse

a) gennemfearer den selv kontrollen eller undersggel sen

b) tillader den, a den anmodende myndighed selv gennemferer kontrollen eller
undersggel sen, eller

C) lader den en revisor eller anden ekspert gennemfare kontrollen eller undersggel sen.

4, Hvis kontrollen eller undersagelsen pa en medlemsstats omrade gennemfares af den
pagad dende medlemsstats egen kompetente myndighed, kan den kompetente myndighed i den
medlemsstat, der har anmodet om samarbejdet, anmode egne medarbejdere om at ledsage de
personer, der gennemferer kontrollen eller undersagelsen. Det overordnede tilsyn med
kontrollen eller undersggel sen pahviler imidlertid den medlemsstat, pa hvis omrade kontrollen
eller underseggel sen gennemfeares.

Hvis kontrollen eller undersggelsen pa en medlemsstats omrade gennemfares af en anden
medlemsstats kompetente myndighed, kan den kompetente myndighed i den medlemsstat,
hvor kontrollen eller undersagel sen gennemfares, anmode egne medarbejdere om at |ledsage
de personer, der gennemfarer kontrollen eller undersagel sen.

5. De kompetente myndigheder kan kun naggte at udveksle oplysninger som omhandlet i
stk. 2 eller imadekomme en anmodning om deltagelse i en undersggelse eller kontrol pa
stedet som omhandlet i stk. 3, hvis

a) undersggelsen, kontrollen eller udvekslingen af oplysninger kan bringe den
pagad dende medlemsstats suveramitet, sikkerhed eller offentlige orden i fare

b) der alerede er indledt retssag vedrgrende samme forhold og mod samme personer ved
domstolene i den medlemsstat, hvortil anmodningen er rettet
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) der allerede er blevet afsagt endelig dom mod samme personer og vedrgrende samme
forhold i den medlemsstat, hvortil anmodningen er rettet.

6. De kompetente myndigheder giver de anmodende kompetente myndigheder
meddelelse om enhver afgerelse truffet efter stk. 5. Denne meddelelse ska indeholde en
begrundelse for afgarel sen.

7. De kompetente myndigheder kan gere Det Europadske Vaadipapirtilsynsudvalg®
opmagksomt pa felgende situationer:

a) situationer, hvor en anmodning om udveksling af oplysninger som omhandlet i artikel
104 ikke er blevet imgdekommet inden for en rimelig frist eller er blevet afvist

b) situationer, hvor en anmodning om gennemfarelse af en kontrol eller undersggelse
som omhandlet i artikel 105 ikke er blevet imadekommet inden for en rimelig frist eller er
blevet afvist

C) situationer, hvor en anmodning om tilladelse til at lade egne medarbejdere ledsage
medarbejdere fra den anden medlemsstats kompetente myndighed ikke er blevet
imadekommet inden for en rimelig frist eller er blevet afvist.

8. Kommissionen kan tragfe gennemfearel sesforanstaltninger vedrerende procedurerne i
forbindelse med kontroller pa stedet og undersagel ser.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, nsavnte forskriftsprocedure.

\V 95/26/EF art. 4, stk. 7
(tilpasset)

Artikel 97

2 X1 Xl. Medlemsstaterne fastsedter, at alle, der arbejder eler har arbejdet for de
kompetente myndigheder, samt revisorer eller eksperter, der handler pd de kompetente
myndigheders vegne, har tavshedspligt. Dette indebager, at fortrolige oplysninger, de
modtager i forbindelse med deres hverv, ikke ma videregives til nogen anden person eller
myndighed undtagen i summarisk eller sammenfattetade form, sdledes at de enkelte
investeringsinstitutter samt administrationssel skaber og depositarer, i det falgende benaavnt
selskaber, der medvirker ved disses aktiviteter, ikke kan identificeres, medmindre der er tale
om tilfadde, der er omfattet af straffelovgivningen.

Séfremt et investeringsinstitut eller et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, bhiver
erklaaet konkurs eller #seder & genstand for tvangslikvidation sem—fglge—afl—en
domstelskendelse, kan fortrolige oplysninger, der ikke vedrgrer tredjepartmand, der er
involveret i forsag pa at redde virksomheden, dog videregivesudteveres under ea civile

retssager eller handelssager.

=2 Som oprettet ved Kommissionens afgerelse 2001/527/EF af 6. juni 2001 (EFF L 191 af 13.7.2001, s.
43).
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3 X2 XStk. 2 B 1<XI er ikke til hinder for, at de medlemsstaternes kompetente
myndigheder &€ msstater udveksler oplysninger i henhold til dette direktiv
eller andre direktiver, der gadder for investeringsinstitutter eller selskaber, der medvirker ved
disses aktiviteter. Disse oplysninger er underlagt den i stk. 2 X> 1 <Xl omhandlede
tavshedspligt.

| ¥ 2000/64/EF art. 1 (tilpasset) |

4 X 3. XIMedlemsstaterne kan indgd samarbejdsaftaler om udveksling af oplysninger med
tredjelandes kompetente myndigheder samt med de i stk. 6=<eg=# X> 5 i denne artikel og i
artikel 98, stk. 1, <XI omhandlede myndigheder eller organer i tredjelande, forudsat at de
saledes—meddelte oplysninger >, der meddeles, <XI er sikret ved en tavshedspligt, som
mindst svarer til den, der er foreskrevet i denne artikel. Denne udveksling af oplysninger skal
vage beregnet til at bruges ved udferelsen af de pagaddende myndigheders eller organers
tilsynsopgaver.

Stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makan de kun videregives med udtrykkelig
tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har givetfremsendt dem, og i givet fald
udelukkende til det formal, med henblik pa hvilket de neevnte myndigheder gav deres
tilladel se.

\V O5/26/EF art. 4, stk. 6
(til passet)

5 X 4. XIDe kompetente myndigheder, der i henhold til stk. 2 > 1 <X eller 3[X> 2 XI
modtager fortrolige oplysninger, ma kun anvende disse i forbindelse med udevelsen af deres
hverv > og til felgende formal: <1

X>a) Xl til at kontrollere, omat betingelserne for adgang til at udeve virksomhed som
investeringsinstitut eller som et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, er opfyldt, og til
at lette tilsynet med den udevede virksomhed, der udeves, den administrative og
regnskabsmaessige praksis samt des interne kontrol mekanismer—eHer

B b) <X til af palaaggelse af sanktioner—eker

X>c) Xl hvis den kompetente myndigheds afgerelser paklages til en hgjere
administrativ myndighed=eHer

>d) Xl IZ> [ forbmdelse med domstolspr@velse i henhold til X1 kwis-denkempetente
PyAele fo fer artikel 52 X 102 X1, stk. 2.

6 > 5. Bestemmelsarne i <X] sStk. 2 > 1 <X] og 5 X> 4 XI er ikke til hinder for, at der
udveksles oplysninger X> mellem de kompetente myndigheder i enten en og samme
medlemsstat eller flere medlemsstater, der er <XI
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BO1) X1 de myndigheder, der farer offentligt tilsyn med kreditingtitutter,
investeringsselskaber, forsikringsselskaber og andre finansieringsinstitutter,
samt de myndigheder, der farer tilsyn med de finansielle markeder

X>ii) XI  de organer, der medvirker ved likvidation og konkursbehandling af
investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disse aktiviteter, og
lignende procedurer

B>iil) X1  de personer, der er ansvarlige for den lovpligtige revison &f
forsikringsselskabers, kreditingtitutters, investeringsselskabers og andre
finansieringsingtitutters regnskaber.

X>Bestemmelserne i stk. 1 og 4 er navnlig ikke til hinder for ovennsernte kompetente
myndigheders <XI med—henblik—pa varetagelsen af deres tilsynsopgaver; og heller ikke til
hinder for, at de organer, der forvalter erstatningsordninger, modtager de oplysninger, som er
nadvendige for, at de kan udfare deres arbejde.

Dissegplyaninger [X> Oplysninger, der udveksles i henhold til ferste afsnit, <I er underlagt
deni stk. 2 X> 1 <X] omhandlede tavshedspligt.
Artikel 98

# [ 1 <Xl. Uanset bestemmelserne i stk=2-5 X> artikel 97, stk. 1-4, <X] kan medlemsstaterne
tillade udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder og

\V 95/26/EF art. 4, stk. 7

(til passet)

=, 95/26/EF art. 1, fjerde led
= ny

X>a) X de myndigheder, der fﬂrer tllsyn med de organer der medwrker ved I|kV|dat| on
og konkursbehandling af =it ; !
favesteringsiastitutteny O investeri ngsu nstltutter <Xl eller selskaber der medV| rker ved
dissesdettes aktiviteter € og lignende procedurer=eler

B>b) X1 de myndigheder, der farer tilsyn med de personer, der er ansvarlige for den
lovpligtige revision af forsikringssel skabers, kreditinstitutters, investeringssel skabers og andre
finansi eringsingtitutters regnskaber.

X> 2. <X De medlemsstater, som anvender X> undtagelsen i stk. 1 <X] fgrste-afsnit, kraever
mindst f@lgende betingel ser opfyldt:

X>a) Xl oplysningerne skak bruges til udferelse af de tilsynsopgaver, som er beskrevet i
BO stk. 1 <X ferste-afsait

B> h) X1 de oplysninger, der modtages i—denne-forbindelse, er underlagt den i stk—=2
> artikel 97, stk. 1, <X] omhandlede tavshedspligt

X>c) Xl stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makan de ikke videregives
uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har afgivet dem, og i givet
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fald udelukkende til det formdl, med henblik pa hvilket de naevnte myndigheder gav deres
tilladel se.

X> 3. XI Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de @vrige medlemsstater, hvilke
myndigheder der kan modtage oplysninger i henhold til B> stk. 1 <X] dette-shrkke.

8 X 4 <XI. Uanset bestemmelserne i stk=2-5 X> artikel 97, stk. 1-4, <X] kan medlemsstaterne
med henblik pa at styrke det finansielle systems stabilitet og integritet tillade udveksling af
oplysninger mellem de kompetente myndigheder og de myndigheder eller organer, der ifelge
loven er ansvarlige for at opdage og efterforske overtraadel ser af sel skabsretten.

X> 5. <XI De medlemsstater, som anvender X> undtagelsen i stk. 4 <X] fgrste-afsait, kraever
mindst felgende betingel ser opfyldt:

X>a) <Xl oplysningerne skak bruges til udferelse af de tilsynsopgaver, som er beskrevet i
B stk. 4 <X ferste-afsait

B>h) <] de oplysninger, der modtages i—denre-ferbirdelse, er underlagt den i stk—=2
B> artikel 97, stk. 1, <1 omhandlede tavshedspligt

X>c) <Xl stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makan de ikke videregives
uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har afgivet dem, og i givet
fald udelukkende til det formd, med henblik pa hvilket de naevnte myndigheder gav deres
tilladel se.

X>Ved anvendelsen &f litra c) meddeler dei stk. 4 omhandlede myndigheder eller organer de
kompetente myndigheder, som har afgivet oplysningerne, hvilke personer oplysningerne vil
blive videregivet til, med ngjagtig angivelse af disse personers ansvarsomrader. <XI

X> 6. <XI Udfarer de i X> stk. 4 <X] fgeste-afsait omhandlede myndigheder eller organer i en
medlemsstat deres opdagelsess og efterforskningsopgaver med bistand fra dertil
bemyndigede, ikke offentligt ansatte personer, som er i besiddelse af saalig sagkundskab, kan
den i fexste—afsait O samme stykke <X] naavnte mulighed for udveksling af oplysninger
udvides til ogsd at gadde disse personer pa de i andetafsait > stk. 5 X1 fastsatte saalige
betingel ser.

> 7. X1 Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de e@vrige medlemsstater, hvilke
myndigheder eller organer der makan modtage oplysninger i henhold til B> stk. 4 X1 dette

Stykke.
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Artikel 99

9 X 1 <Xl. Denne-artikel X> Artikel 97 og 98 <X] er ikke til hinder for, at en kompetent
myndighed giver centralbankerne og andre organer med tilsvarende opgaver i deres egenskab
af pengepolitiske myndigheder oplysninger med henblik pa udferelsen af deres opgaver, eller
til hinder for, at de pagaddende myndigheder eller organer sender de kompetente
myndigheder de oplysninger, som er ngdvendige for dem i henhold til stk=5 > artikel 97,
stk. 4 <X1. De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i deare artikel
> 97, stk. 1, <XI omhandlede tavshedspligt.

20 X 2 <X]. Benne-artikel > Artikel 97 og 98 <X er ikke til hinder for, at de kompetente
myndigheder sender de i stk—2-5 [ artikel 97, stk. 1-4, <XI naevnte oplysninger til en
clearinginstitution eller lignende institution, der i den nationale lovgivning er anerkendt til
clearing eller afvikling pa et af markederne i den pagad dende mediemsstat, hvis de mener, at
dette er nadvendigt for at sikre, at disse institutioner reagerer behgrigt pa misligholdelser eller
potentielle misligholdelser pa dette marked.

De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i stk=2 > artikel 97, stk.
1, X1 omhandlede tavshedspligt.

Medlemsstaterne sikrer dog, at oplysninger, der er modtaget i henhold til stk=3 X> artikel 97,
stk. 2 X1, ikke videregivesi det tilfadde, der er omhandlet i detteshykke DO farste afsnit <X,
uden udtrykkelig tilladel se fra de kompetente myndigheder, som farst afgav oplysningerne.

, 0g-5 X> Uanset artikel 97, stk. 1 og
4, kan medlemsstaterne@l ved Iovglvnl ng glve tllladelse til, at visse oplysninger meddeles
andre afdelinger i deres centraladministration, som er ansvarlige for lovgivningen vedrgrende
tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disses aktiviteter,
kreditingtitutter, finansieringsinstitutter, investeringsselskaber og forsikringsselskaber, samt
inspektarer, som handler efter fuldmagt fra de pagaddende afdelinger.

Oplysningerne maimidlertid kun gives, safremt det er nedvendigt af tilsynsmaessige hensyn.

Medlemsstaterne fastsadter dog, at oplysninger, der modtages efter stk—3-eg-6; X> artikel 97,
stk. 2 og 5, X1 aldrig ma videregives som naavnt i dette stykke uden udtrykkelig tilladelse fra
—raedmindre de kompetente myndigheder, der har givet oplysningerne=har—ghvet—deres

ebrykkelige-tiladelse.

¢ ny

Artikel 100

Kommissionen kan tredfe gennemferelsesforanstaltninger vedregrende procedurerne i
forbindel se med udveksling af oplysninger mellem kompetente myndigheder.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, naevnte forskriftsprocedure.
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WV 95/26/EF art. 5 (til passet)
=, 95/26/EF art. 1, fjerde led

Artikel 101 50a
1. Medlemsstaterne fastsagter som et minimum

a) a enhver person, der er bemyndiget astedseret i henhold til direktiv
@ 2006/43/EF<ZI 84%%34 og som i et 21 B investeringsinstitut < institut—fer
i gt eller selskab, der medvirker ved
dettes aktmteter (- udf@rer IZ> den Iovpllgtlge revision, der er omhandlet <X] det-hvers—der
erbeskrevet i artikel 51 i direktiv 78/660/EQF®, artikel 37 i direktiv 83/349/EQF eller artikel
3 68X i X nsavagende XI direktiv 85/61UEZE  eler udfegrer ethvert andet
lovpligtigt hverv, har pligt til straks at foretage indberetning til de kompetente myndigheder
om ethvert forhold eller enhver beslutning vedragrende denne virksomhed, som vedkommende
har faet kendskab til under udferelsen af sit hverv, og som kan X resulterei <xI

BO1) X1 udgare en materiel overtraddelse af de love eler administrative
bestemmelser, der omhandler betingelserne for meddelelse—af godkendelse
t#aelase eIIer som speC|eIt omhandler udevelsen af aktmteterne |

akt|V|teter €, eIIer

DOIi) X1 skade O en svaekkelse af <ZI -)1 x> mv&termgs nstltuttets fort%tte
drift <I ' s
Havesteringsiastitut) eIIer drlften af et selskabg, der medeker ved dettes
aktiviteter € fortsattedrift—cler

BOiii) X1 mredigre DO en <X namtelse af revisionspategning eller fremsaatelse af
forbehold

b) IZ>at deni I|tra a) naa/nte person har <X] samme pligt B til at indberette <XI QM
ngar forhold eller beslutninger, som vedkommende matte fa
kendskab t|| som Ied | udfﬂrelsen af et hverv som beskrevet i litra a)=der=udfgres i en
virksomhed, som  gennem kontrol har snaavre. forbl ndelser med det
-)1 x> mv&eterl ngsmstltut Xl d ; ;

eller selskab, der medV|rker ved dett% akt|V|teter € i hVI|ketH
vedkommende udfarer > dette <X] evennsasmte hverv.

2. Det forhold, at de personer, der er auterseret godkendt i henhold til direktiv
X> 2006/43/EF <X 84{253/EL4F, i god tro videregiver oplysninger til de kompetente
myndigheder om forhold eller beslutninger som omhandlet i stk. 1, betragtes ikke som brud
pa den tavshedspligt, som gadder i henhold til kontrakt eller love eller administrative
bestemmel ser, og pafarer ikke de pagad dende personer nogen form for ansvar.
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| b 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 102 52

1. De == 22 x> kompetente <XI myndigheder skal begrunde ethvert afslag
pa en ansggning om godkendelse samt enhver negativ afgerelse, der tradfes i henhold til de
generelle bestemmelser, der er fastsat i medfer af dette direktiv, og underrette ansggeren
herom.

2. Medlemsstaterne drager omsorg for, at afgerelser vedregrende et investeringsinstitut, truffet
I medfer af de love eller administrative bestemmelser, der er vedtaget i overensstemmelse
med dette direktiv, kan indbringes for domstolene.: Ddette gadder ogsd, hvis der ikke senest
seks maneder efter investeringsinstituttets indgivelse af en ansggning, der indeholder ale dei
henhold til geddende bestemmelser kraevede oplysninger, er truffet nogen afgerel se.

ERY |

8 Medlemsstaterne foreskriver, at et eller flere af fglgende organer, som fastsat i national
lovgivning, i forbrugernes interesse og i overensstemmelse med national lovgivning kan
indbringe en sag for domstolene eller de kompetente administrative myndigheder for at sikre,
at de nationale gennemfarel sesbestemmel ser til dette direktiv anvendes:

a) offentlige organer og disses repraesentanter
b) forbrugerorganisationer, der har en berettiget interessei at beskytte forbrugerne

C) faglige organisationer, der har en berettiget interesse i at reagere for at beskytte deres
medlemmer.

V 85/611/EQDF (tilpasset)
= ny

Artikel 103 52

1 Kun myndlghederne i B mveﬂerl ngsinstituttets hjemland <<I dea—+ msstat

. kan tredfe foranstaltninger over for dette
mvesterlngs nstltut [ tllfadde af tllsdesaettelse af love eller administrative bestemmelser eller
af deregler, der er fastsat i fondsbestemmelserne eller i investeringssel skabets vedtaagter.

% Imldlertld kan myndlghedernel X> investeringsingtituttets vaatsand <XI der-medtemsstat;
g M es; tradfe foranstaltninger over for dette

mvesterlngsnstltuttet [ tllfadde af tllsdeﬁtelse a de = love og administrative

bestemmelser, der gedder pa vaatsandets omrade, og som falder uden for det omrade der er

omfattet af dette direktiv, eller kravene i artikel 87 og 89 < i—afe

bestemmelser.
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3: X 2. X X> Myndighederne i investeringsinstituttets hjemland meddeler myndighederne i
investeringsingtituttets vaatsland <x1 eEnhver beslutning om inddragelse af godkendel se samt
enhver anden alvorlig foranstaltning, der tradfes over for et mvesterlngs nstltut eller enhver
udsmtelse af ti I bagekﬂb eller mdlessnl ng der matte palaegg&e det,

ERY |

3. Hvis de kompetente myndigheder i investeringsingtituttets veatsland har klare og
paviselige grunde til at tro, at et investeringsingtitut, hvis andele markedsfares pa deres
omréde, har tilsidesat de forpligtelser, der falger af bestemmelser, der er vedtaget i henhold til
dette direktiv, men som ikke tillsegger veartdandets kompetente myndigheder befgjelser,
forelaggger de disse grunde for de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
vagtdand, der tradfer de fornadne foranstaltninger.

4. Hvis, trods de foranstaltninger, der tradfes af de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets hjemland, eller fordi disse foranstaltninger viser sig at vege
utilstrakkelige eller investeringsinstituttets hjemland undlader at reagere inden for en rimelig
frist, investeringsinstituttet fortsadter med at optraade pa en made, der klart er til skade for
investorerne i vagtsandet, tager de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
vagtdand et af felgende to skridt:

a) efter at have underrettet de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
hjemland herom tradfer de alle ngdvendige foranstaltninger for at beskytte investorerne, og de
kan i den forbindelse forhindre det pagaddende investeringsingtitut i at fortsadte
markedsferingen af andele pa vaats andets omrade

b) de gar Det Europad ske Vaadipapirtil synsudvalg opmaaksomt pa sagen.
Kommissionen underrettes straks om foranstaltninger truffet i henhold til ferste afsnit, litra a).

5. Medlemsstaterne sikrer, at det pa deres omrade er muligt at forkynde de dokumenter,
der er ngdvendige for de foranstaltninger, som et investeringsinstituts vaatsland kan tradfe
mod investeringsinstituttet i henhold til stk. 2-4.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 17)
(tilpasset)

Artikel 104 52a

1. Hvis et administrationssel skab udever virksomhed i et eller flere vaatslande ved levering af
tjenesteydelser eller ved oprettelse af filialer, etablerer skal alle de bergrte medlemsstaters
kompetente myndigheder samarbejde et snaevert samarbejde.

De bergrte myndigheder giver efter anmodning hinanden alle de oplysninger vedragrende
ledelsen af sddanne administrationsselskaber og disses gjerforhold, som kan lette tilsynet med
dem, samt ale oplysninger, der i @vrigt kan lette kontrollen med sddanne
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administrationsselskaber. Hjemlandets Msayndighederne [X> i administrationssel skabets
hjemland <] samarbegjder issar for at sikre sig, a wsetslandets myndighederne B |
administrationssel skabets vaatdand <XI kan indhente de oplysninger, der er omhandlet i
artikel e X> 18 X1, stk. 2.

2. Hiemlandets [X> De<X] kompetente myndigheder [X>i administrationssel skabets
hjemland <] underrettesshiver, i det omfang det er nadvendigt for udevelsen af deres
tilsynsbefgjelser, underrettet af westslandets X de X1 kompetente myndigheder [ |
administrationssel skabets vaatsand <XI om enhver foranstaltning, der indebagrer sanktioner
over for et administrationsselskab eller begraansninger af et administrationsselskabs
virksomhed, og som administrationsselskabets vaatslandet tradferbar—truffet | medfar af
artikel 66 X> 18 X1, stk. 6.

Artikel 105 525

1. Hvis et administrationsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat, udever
virksomhed i et veatsand gennem en filial, sarger X> administrationssel skabets <X
vagtdandet for, at de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemlands

ompetente-myndigheder, efter at have underrettet meddelelseherom-til vaxisandets de
kompetente myndlgheder > i administrationssel skabets <XI vagtsland herom, selv — eller
ved en person, der er udpeget med henblik herpa — kan foretage kontrol pa stedet af de i
artikel 52a X> 104 <X] naevnte oplysninger.

3 X 2 Xl. Benneartikel X> Stk. 1 <X] er ikke til hinder for, at veetslandets de kompetente
myndigheder > i administrationssel skabets <XI vagtsand udferer kontrol pa stedet of filiaer
etableret pa deres omrade som led i varetagelsen af de opgaver, som pahviler dem i henhold
til dette direktiv.
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|\ 85/611/EQF
KAPITEL XIIIAEBDEEINGX

| ¥ 2005/1EF art. 9, r. 5) |

Det Europaaske Ve dipapirudvalg

|V 2008/18/EF art. 1 (tilpasset) |

Artikel 106 53a

Kommissionen > kan <X1 vedtager tekniske aandringer af dette direktiv pa felgende omréder:

a) praecisering af definitionerne for at sikre en ensartet anvendelse af direktivet overalt i
Fad | esskabet

b) justering af terminologien i og formuleringen af definitionerne i overensstemmelse
med efterf@lgende retsakter om investeringsingtitutter og besl sagtede spergsmal.

Disse foranstaltninger, som har til formd at aendre ikke-vaesentlige besteramelsert elementer
af direktivet, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedurea med kontrol

Artikel 107 535

1. Kommissionen bistds af Det Europadske Vaxdipapirudvalg, der er nedsateprettet ved
K ommissionens afgarel se 2001/528/EF*.

2. Nér der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5a, stk. 1-4, og artikel 7 i afgarelse
1999/468/EF, jf. dennes artikel 8.

4 ny

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

Perioden i artikel 5, stk. 6, i afgerel se 1999/468/EF fastsadtes til tre maneder.

% EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45. Anekel
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| b 85/611/EQF (il passet) |
KAPITEL XIVAEDELING X

e Ugndtagel sesbestemmelser X
over gangsbestemmelser <] og afduttende bestemmelser

AFDELING 1

UNDTAGELSESBESTEMMEL SER

Artikel 108 54

X> 1. <XI Udelukkende til brug for danske investeringsinstitutter sidestilles de i Danmark
emitterede pantebreve med de i artikel 49 X> 45<X , stk. 1, litra b), omhandlede
vaadipapirer.

Artikel 55

X> 2. <X] Uanset artikel X> 19, stk. 1, og artikel 29, stk. 1 <X] #=stk—L-og-artikel4—stk—1,
kan de kompetente myndigheder glve de mv&sten ngsinstitutter, som X> den 20. december

; 2 1 overensstemmel se med deres nationale
lovgivning havde erre depostarer tllladelse til fortsat at have flere depositarer, safremt
myndighederne har garanti for, at de funktioner, der skal udeves i henhold til artikel B> 19,

stk. 3, og artikel 29, stk. 3 <X] Z=stk—3-eg-artikel14-stlk=3 virkelig bliver udevet.

Artikel 56

> 3. X & Uanset artikel 6 X> 15 <X] kan medlemsstaterne tillade administrationssel skaber
at udstede ihaandehavercertifikater, der reprassenterer veadipapirer noteret pa navn fra andre
sel skaber.
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| ¥ 2001/107/EF art. 2 (tilpasset) |

Artikel 109

1. Investeringsselskaber i henhold til artikel B> 4, stk. 1, i direktiv 2004/39/EF <X 4-sth—2~+
direltiv-0322/EEE  der er godkendt til udelukkende at |everepresstere de tjenesteydel ser, der
er anfart i afsnit A, punkt B> 4 og 5 <X 3, eg-afsat-C—punrkil-oeg-6; i bilaget til nsevnte
direktiv, kan i henhold til dette direktiv opna godkendelse til at administrere
investeringsfonde og investeringsselskaber og til a drive virksomhed som
"administrationsselskaber". Sddanne investeringsselskaber ma i s fald give afkad pa
godkendel sen efter direktiv > 2004/39/EF <X] 93R22/EZE.

2. Administrationsselskaber, der inden den 13. februar 2004 er godkendt efter > dette <X
d| rektlv 85#6% [ deres hjemland til a administrere investeringsinstitutter dastidutterfor
sordipapirer | form af HavesterpgsiastHutter/investeringsfonde og
mv&sterlngsselskaber anses for godkendt efter nagvagende X> artikel <XI direktiv, hvis de i
henhold til disse medlemsstaters lovgivning skal opfylde betingelser, der svarer til
betingelsernei artikel B> 7 og 8 <X1 5a-eg-5h, for at pabegynde en sadan virksomhed.
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AFDELING 2

OVERGANGSBESTEMMEL SER OG AFSLUTTENDE BESTEMMEL SER

| ¥ 2001/108/EF art. 2 (tilpasset)
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| b 85/611/EQF (il passet) |

Artikel 110

1. Medlemsstaterne vedtager og offentligger senest den [...] de love og administrative
bestemmelser, der er ngdvendige for at efterkomme artikel 1, stk. 3, litra b), artikel 2, stk. 1,
litrae), f) og n), artikel 4, artikel 5, stk. 2, artikel 16, stk. 5, artikel 19, stk. 1, artikel 19, stk. 3,
litraa), d) og e), artikel 34-44, artikel 45, stk. 1, indledende tekst, artikel 45, stk. 3, artikel 49,
stk. 3, artikel 51, stk. 1, artikel 51, stk. 2, ferste afsnit, indledende tekst, artikel 53-62, artikel
63, stk. 1, artikel 64, artikel 65, stk. 2 og 3, artikel 66, 67, 69, 70, 72 og 73-77, artikel 78, stk.
1, litra b), artikel 78, stk. 2, litra @), andet led, artikel 81, artikel 83, stk. 1, litra b), artikel 84,
litra b), artikel 85-96, artikel 102, stk. 3, artikel 103, stk. 1, artikel 103, stk. 3-5, artikel 105,
artikel 110-112 og hilag I. De tilsender straks Kommissionen disse bestemmelser med en
sammenligningstabel, som viser sammenhaangen mellem de pagaddende bestemmelser og
dette direktiv.

De anvender disse bestemmelser fraden i farste af snit fastsatte dato.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvisning til dette direktiv
eller skal ved offentliggarelsen ledsages af en sadan henvisning. De skal ogsa indeholde
oplysning om, at henvisninger i gaddende love og administrative bestemmelser til det
direktiv, der ophaeves ved naavaaende direktiv, gadder som henvisninger til nsavaaende
direktiv. De naamere regler for henvisningen og for affattelsen af den nsevnte oplysning
fastsadtes af medlemsstaterne.

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste nationale retsforskrifter,
som de udsteder pa det omrade, der er omfattet af dette direktiv.
Artikel 111

Direktiv 85/611/EQF som andret ved de direktiver, der er naevnt i bilag I11, del A, ophaeves
med virkning fraden i artikel 110, stk. 1, naevnte dato, uden at dette bergrer medlemsstaternes
forpligtelser med hensyn til dei bilag 111, del B, angivne frister for gennemferelse i national
ret og anvendelse af direktiverne.

Henvisninger til det ophaavede direktiv gadder som henvisninger til neavaaende direktiv og
laeses efter sammenligningstabellenii bilag 1V.
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Artikel 112

1 Dette direktiv traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europadske
Unions Tidende.

Artikel 1, stk. 1 og 2, artikel 1, stk. 3, litra @), artikel 1, stk. 4-7, artikel 2, stk. 1, litra a)-d),
artikel 2, stk. 1, litrag)-m), artikel 2, stk. 1, litrao) og p), artikel 2, stk. 2-7, artikel 3, artikel 5,
stk. 1, artikel 5, stk. 3-5, artikel 6-15, artikel 16, stk. 1-4, artikel 16, stk. 6 og 7, artikel 17 og
18, artikel 19, stk. 2, artikel 19, stk. 3, litrab) og c), artikel 20-33, artikel 45, stk. 1, litra a)-h),
artikel 45, stk. 2, artikel 46-48, artikel 49, stk. 1 og 2, artikel 50, artikel 51, stk. 2, farste
afsnit, litra a)-c), artikel 51, stk. 2, andet afsnit, artikel 52, artikel 63, stk. 2, artikel 65, stk. 1
og 4, artikel 68 og 71, artikel 78, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 78, stk. 2, litra a), ekskl. andet
led, artikel 79, 80 og 82, artikel 83, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 83, stk. 2, artikel 84, ekskl.
litrab), artikel 97-101, artikel 102, stk. 1 og 2, artikel 103, stk. 2, artikel 104 og 106-109 samt
bilag 11, 111 og IV anvendes fraden i artikel 110, stk. 1, andet af snit, fastsatte dato.

4 ny

2. Medlemsstaterne sikrer, at investeringsinstitutter erstatter deres forenklede prospekter,
der er udarbegdet i overensstemmelse med bestemmelserne i direktiv 2001/107/EF, med
central investorinformation som beskrevet i artikel 73 snarest muligt og under ale
omstaendigheder senest tolv maneder efter den i artikel 110, stk. 1, farste afsnit, fastsatte dato.
Frem til den dato fortssdter de kompetente myndigheder med at acceptere forenklede
prospekter frainvesteringsinstitutter, der opererer pa deres omréde.

K
Artikel 113
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
Udfaadiget i Bruxelles, den
P& Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne

Formand Formand
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WV 85/611/EF (til passet)

=>, 2001/107/EF art. 1, nr. 18)
=>, 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 1)

=>3 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 2)

= ny

BILAG =, | €

SKEMA A

1 Oplysninger om

1. Oplysninger

1. Oplysninger om

investeringsfonden om investeringssel skabet
administrationssel sk
abet
11. Benavnese 1.1. Benavnelse | 1.1. Benavnese eler navn pa
gler navn  pa| selskabet, juridisk form,
selskabet, juridisk | hjemsted og hovedssede, hvis
form, hjemsted og  dette er et andet end hjemstedet
hovedsaale, hvis
dette er et andet end
hjemstedet
12. Dato for | 1.2. Dato for| 1.2. Dato for  selskabets
investeringsfondens oprettelse. | selskabets stiftelse. | stiftelse. Angivelse af
Angivelse af varigheden, hvis den | Angivelse af | varigheden, hvis den er
er begramset varigheden, hvis den | begramset
er begramset
1.3. Huvis 2>,13. Hvis
sel skabet investeringssel skaber har
administrerer andre | forskellige

investeringsfonde,
anfares disse

investeringsafdelinger, angives
afdelingerne €

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

1.4. Hvis vedtamgterne ikke er
vedlagt, angivelse af, hvor disse
og de periodiske beretninger kan
skaffes

15. Kortfattet beskrivelse af de
beskatningsregler, der gadder for
investeringsfonden, hvis de er af
interesse for deltagerne. Angivelse
af, om der indeholdes kildeskat af
de indteggter og kapitalgevinster,
som investeringsfonden udbetaler

15, Kortfattet beskrivelse af
de beskatningsregler, der gadder
for selskabet, hvis de er af
interesse for deltagerne.
Angivelse af, om der indeholdes
kildeskat af de indtaggter og
kapitalgevinster, som selskabet

120

DA



DA

til deltagerne

udbetaler til deltagerne

16. Dao for  regnskabets 16. Dao for regnskabets
afslutning og hyppigheden af afslutning og hyppigheden af
udlodning af udbytte udlodning af udbytte

1.7.  Navn m.v. pa de personer, 1.7 Navn mv. pa de

der har til opgave at revidere de i
artikel 3% [X> 68 <X omhandlede

personer, der har til opgave at
revidere dei artikel 3% > 68 <]

regnskabsoplysninger omhandlede
regnskabsoplysninger
18. Navn mv.|18. Navn m.v. og funktion i
og  funktion | | selskabet for medlemmerne af
sel skabet for | administrations-, ledelsess og

medlemmerne  af
administrations-,
ledelses-
tilsynsorganer.
Angivelse af den
hovedvirksomhed,
disse personer
udever uden for
selskabet, nar den
har betydning for
dette

og

tilsynsorganer. Angivelse af den
hovedvirksomhed, disse personer
udever uden for selskabet, nar
den har betydning for dette

19. Starrelse o
den tegnede kapital
med angivelse af

19. Kapita

den indbetalte
kapital
1.10. Angivelse af andelenes art | — 1.10. Angivelse af andelenes
og deres vaesentligste at og deres vasentligste
karakteristika; navnlig redegerelse karakteristika; navnlig
for redegerelse for
— aten af den ret - hvorvidt der er
(tinglig ret, for- tale om originae

dringsrettighed eller
rettigheder af anden
karakter), som
andelene giver

- hvorvidt der er tale

om originae
vaadipapirer  eller
certifikater, der

reprassenterer  disse
vaadipapirer, €ller

vaadipapirer eller
certifikater,  der
reprassenterer
disse vaadipapirer
eller om der er
sket optagelse i et
register eller paen
konto

- andelenes
karakteristika:
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om der e sket

optagelse | et
register eller pa en
konto

- andelenes
karakteristika:
lydende pa navn
eller pa
ihaendehaver; de
sterrelser, andelene
eventuelt er opdelt i

- redegerelse for
deltagernes
stemmeret, hvis de
har en sadan

- forhold under hvilke
det kan bedluttes at
oplgse
investeringsfonden,
og fremgangsmaden
ved oplasning,
navnlig for sa vidt
angdr  deltagernes
rettigheder

lydende pa navn

eller pa
ihamndehaver; de
Starrel ser,
andelene eventuelt
er opdelt i

—  redegerelse  for
deltagernes
stemmeret

—  forhold under
hvilke det kan
besluttes at oplagse
investeringsselska
bet,
fremgangsmaden
ved oplasning,
navnlig for sa vidt
ang&r deltagernes
rettigheder

1.11. Eventuel angivelse af de
barser €ler markeder, hvor
andel ene noteres eller omsadtes

1.11. Eventuel angivelse af de
borser €ller markeder, hvor
andelene noteres eller omsadtes

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

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

1.13. Fremgangsmaden ved og
vilkdrene for tilbagekeb eller
indlgsning af andele og tilfadde, i
hvilke de kan udsadtes

1.13. Fremgangsméaden ved og
vilkdrene for tilbagekegb eller
indlgsning af andele og tilfadde,
I hvilke de kan udsadtes. =»3Hvis
investeringssel skaber har
forskellige
investeringsafdelinger, oplyses
det, hvordan en deltager kan
flytte fraen afdeling til en anden,
og hvilke omkostninger der vil
vage forbundet hermed €

1.14. Redegarelse for
bestemmel serne om fastsadtel se og

1.14. Redegarelse for
bestemmelserne om fastsadtel se
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anvendelse af indtaggterne

og anvendelse af indtagyterne

1.15. Beskrivelse of
investeringsfondens

investeringsmal,

herunder de

finansielle mal (f.eks. kapital- eller
indteegtsgevinst),

investeringspolitikken

(f.eks.

specialisering inden for bestemte

geografiske

eler industrielle

sektorer), begraasninger i denne
investeringspolitik og angivelse af

1.15. Beskrivelse af selskabets
investeringsmdl, herunder de
finanselle ma (f.eks. kapital-
eler indtasgtsgevinst),
investeringspolitikken (f.eks.
specialisering inden for bestemte
geografiske eller industrielle
sektorer), begramsninger i denne
investeringspolitik og angivelse
af finansiel teknik og finansielle

finansiel teknik og finansielle midler eller laneevne, som kan
midler eller laneevne, som kan taankes anvendt ved
taankes anvendt ved forvaltningen forvaltningen af selskabet

af investeringsfonden

1.16. Regler for vaadiansadtelsen 1.16. Regler for

af aktiverae

vagdiansadtel sen af aktiverae

1.17. Fastsdtelse af priser ved
salg eler emisson samt ved
indlgsning eller tilbagekeb af
andele, navnlig

hvordan og hvor
ofte disse priser
beregnes

oplysning om
udgifterne i
forbindelse med
salg, emission,
tilbagekab og

indlgsning af andele

oplysning om
hvordan, hvor og
hvor ofte disse
priser offentliggaeres

1.17. Fastsedtelse af priser ved
salg eller emisson samt ved
indlgsning eller tilbagekab af
andele, navnlig

- hvordan og hvor
ofte disse priser
beregnes

—  oplysning om
udgifterne i
forbindelse med
salg, emission,
tilbagekab og

indlgsning af
andele
- oplysning om

hvordan, hvor og
hvor ofte disse
priser
offentliggeres'

1.18. Oplysninger om starrelsen
af og metoden for beregning af
vederlag fra investeringsfonden til
admi ni strationssel skabet,

depositaren  eller andre og
investeringsfondens godtgerelse af

dle

omkostninger til

admini strati onssel skabet,

1.18. Oplysninger om
sterrelsen af og metoden for
beregning af vederlag, som
selskabet betaler til sinledelse og
medlemmerne af
administrations-, ledelsess og
tilsynsorganerne, depositaren
eler andre og selskabets
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depositaren eller andre godtgaerelse af alle omkostninger
til sin ledelse, til depositaren
eller til andre

! Dei direktivets artikel 44 [ 29 <X1 , stk. 5, omhandlede investeringssel skaber oplyser

endvidere
- hvordan og hvor ofte andel enes nettobeheldrirgsvaadi beregnes:
—  hvordan, hvor og hvor ofte denne vaardi offentliggeres;

—  den bersi markedsfaringslandet, hvis notering afger prisen pa de transaktioner,
der foretages uden for barserne i dette land.

2. Oplysninger om depositaren

2.1. Benaavnelse eller navn pa selskabet, juridisk £etsform, hjemsted og hovedsaade,
hvis dette er et andet end hjemstedet.

2.2. Hovedvirksomhed.

3. Oplysninger om rédgivningsfirmaer eller eksterne investeringsradgivere, for sa vidt
der er indgdet kontrakt med disse, og deres vederlag betales over investeringsinstituttets
aktiver

3.1. Navnm.v. eller firmanavn eller radgiverens navn.

3.2. Uddrag a kontrakten med administrationsselskabet eler med
investeringsselskabet, der kan taankes at vagre af interesse for deltagerne, dog
ikke oplysninger vedrgrende vederlag.

3.3.  Anden virksomhed af betydning.

4. Oplysninger om, hvilke faciliteter der er til radighed med henblik pa udbetalinger til
deltagerge, tilbagekab eller indlgsning af andeleae samt formidling af oplysninger om
mvestermgs nstituttet. Disse oplysninger skal under alle omstaadigheder gives ifer—sa-vidt
angé den medlemsstat, hvor investeringsingtituttet X> er etableret X1 hjemsted. Hvis
andelene herudover markedsferesi en anden medlemsstat, skal ovennaa/nte oplysninger gives
for sa vidt angédr denne medlemsstat, og det prospekt, der udsendes der, skal indeholde disse
oplysninger.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 3)

5. Andre investeringsoplysninger
5.1. Investeringsfondens eller investeringsselskabets hidtidige indtjening (hvis

relevant) — sadanne oplysninger kan enten medtages i prospektet eller
vedhadtes dette.
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52. En profil a den typiske investor, som investeringsfonden eller

investeringssel skabet er udformet til.

6. @konomiske oplysninger
WV 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 3)

6.1. Eventuelle udgifter eller gebyrer ud over de udgifter, der er anfart i punkt 1.17;
der sondres mellem udgifter eller gebyrer, der skal betales af deltageren, og
udgifter eller gebyrer, der skal betales ud af investeringsfondens eller
investeringssel skabets aktiver.

|\ 85/61EQF
SKEMA B
Oplysninger, som skal indga i de periodiske beretninger
l. For mueopger else
—  vaadipapirer
|V 85/611/EQF (il passet) |
|\ 85/61VEQF

—  indestédendei pengeingtitutter

—  andre aktiver

—  samlede aktiver

-  passiver

—  nettovaadi

. Antal andelei omlgb
1. Nettovaerdi pr. andel
V. Portefalje, idet der skelnesmellem

a)

b)

bearsnoterede vaardipapirer

vaadipapirer noteret pa et andet reguleret marked
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| b 85/611/EQF (il passet) |

Cc) nyemitterede vaadipapirer som omhandlet i artikel 49 X> 45 X1 , stk. 1, litra
d)

d) nyemitterede vaadipapirer som omhandlet i artikel 49 X> 45 <X, stk. 2, litra a)

VI.

WV 85/611/EQF
= ny

fordelt i procent af nettoaktiverne efter de mest hensigtsmaessige kriterier under
hensyn til investeringsinstituttets investeringspolitik (f.eks. efter gkonomiske,
geografiske, valutabestemte eller andre kriterier); for hvert af ovennsevnte
vaadipapirer bar den andel, det udger i forhold til investeringsinstituttets samlede
aktiver, angives.

Angivelse af bevaggelsen i vaardipapirportefaljen i referenceperioden.

Angivelse af bevagelsen i investeringsinstituttets aktiver i referenceperioden,
herunder faglgende:

- investeringsi ndtaggter

—  andre indtaggter

- administrationsvederlag og -omkostninger

—  depotomkostninger

—  andre omkostninger samt skatter og afgifter
—  nettoindtagyt

- udlodninger og reinvesteret indtaggt

—  kapitalforggelse eller -formindskelse

—  vaaditilvakst eller vaaditab painvesteringer
— andre omkostninger, der bergrer investeringsinstituttets aktiver og passivers
B =transaktionsomkostninger. <

Sammenlignende oversigt over de sidste tre regnskabsar; for hvert regnskabsar
angives ved dettes afslutning

— den samlede nettovaadi
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—  nettovaadien pr. andel.

VII.

| b 85/611/EQF (tilpasset) |

Angivelse af, hvor store forpligtelser der felger af investeringsinstituttets
transaktioner i referenceperioden, opfert efter kategori som defineret i artikel
21 X 46 Xl.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og
bilag I (ny)

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og
bilag | (ny)
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og

128

bilag I (ny)
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 21), og
bilag Il

BILAGII

OPGAVER | FORBINDEL SE MED KOLLEKTIV PORTEF@LJEFORVALTNING:

- Investeringsforvaltning

— Administration:
a) juridisk bistand og regnskabstjenestexdelser i forbindelse med fondsforvaltning
b)  kundeforespergsler
c) vaadi- og prisfastsadtel se (herunder selvangivelser)
d)  kontrol med overholdelse af lovgivning
€e) gourfering af deltagerregister
f)  udlodning af overskud
g) emission ogindlgsning af andele
h)  kontraktetablering (herunder udsendelse af beviser)
i)  registrering

- Markedsfering.

DA
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BILAG 1

Dd A

A

Opheevet direktiv med aendringer

(jf. artikel 106)

Radets direktiv 85/611/EQF
(EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3)

Réadets direktiv 88/220/EQF
(EFT L 100 af 19.4.1988, s. 31)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/26/EF
(EFT L 168 af 18.7.1995, s. 7)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/64/EF
(EFT L 290 af 17.11.2000, s. 27)

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2001/107/EF
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 20)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/108/EF
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 35)

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2004/39/EF
(EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/1/EF
(EUT L 79 af 24.3.2005, s. 9)

Europa-Parlamentets og R&dets direktiv 2008/18/EF
(EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42)

Kun artikel 1, fjerde led, artikel
4, stk. 7, og artikel 5, femte led

Kun artikel 1

Kun artikel 66

Kun artikel 9

Del B
Listeover frister for gennemferelsei national ret og anvendelse
(jf. artikel 78)
Direktiv Gennemfarel sesfrist Anvendel sesdato
85/611/EQF 1. oktober 1989 -
88/220/EQF 1. oktober 1989 -
95/26/EF 18. juli 1996 -
2000/64/EF 17. november 2002 -
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2001/107/EF
2001/108/EF
2004/39/EF
2005/1/EF

13. august 2003

13. august 2003

13. maj 2005
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13. februar 2004
13. februar 2004

30. april 2006
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SAMMENLIGNINGSTABEL

Direktiv 85/611/EQF

BILAG IV

Naavagende direktiv

Artikel 1, stk. 1

Artikel 1, stk. 2, indledende tekst
Artikel 1, stk. 2, farste og andet led
Artikel 1, stk. 37

Artikel 1, stk. 8, indledende tekst

Artikel 1, stk. 8, farste, andet og tredje led

Artikel 1, stk. 8, afsluttende tekst
Artikel 1, stk. 9

Artikel 1a, indledende tekst
Artikel 1a, nr. 1)

Artikel 1a, nr. 2), farste del
Artikel 1a, nr. 2), anden del
Artikel 1a, nr. 3)-5)

Artikel 1a, nr. 6)

Artikel 1a, nr. 7), ferste del
Artikel 1a, nr. (7), anden del
Artikel 1a, nr. 8)-9)

Artikel 1a, nr. 10), farste afsnit
Artikel 1a, nr. 10), andet afsnit
Artikel 1a, nr. 11), 12) og 13)

Artikel 1a, nr. 14) og 15)

Artikel 2, stk

Artikel 2, stk

132

Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.

Artikel 2, stk.

1

2, indledende tekst
2, litraa) og b)

37

1, litra 0), indledende tekst
1, litra0), nr. i)-ii)
7

1, litrap)

1, indledende tekst
1, litraa)

1, litrab)

2

1, litrac)—e)

1, litraf)

1, litrag)

1, litrah)

3

1, litrai) ogj)

1, litrak)

4

.1, litral) og m)

.1, litran)
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Artikel 2, stk. 1, indledende tekst

Artikel 2, stk. 1, farste, andet, tredje og fjerde
led

Artikel 2, stk. 2
Artikel 3

Artikel 4, stk. 1-3
Artikel 4, stk. 3a
Artikel 4, stk. 4
Artikel 5, stk. 1 0g 2

Artikel 5, stk. 3, ferste afsnit, indledende
tekst

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra @)

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra b),
indledende tekst

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra b), farste
0g andet led

Artikel 5, stk. 3, andet afsnit

Artikel 5, stk. 4

Artikel 5a, stk. 1, indledende tekst

Artikel 5a, stk. 1, litraa), indledende tekst
Artikel 5a, stk. 1, litraa), ferste led

Artikel 5a, stk. 1,
indledende tekst

litra a), andet led,

Artikel 53, stk. 1, litra @), andet led, nr. i), ii)
og iii)

Artikel 5a, stk. 1, litraa), tredje og fjerde led
Artikel 5a, stk. 1, litraa), femte led

Artikel 5a, stk. 1, litra b)—d)
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Artikel 2, stk. 509 6
Artikel 3, indledende tekst
Artikel 3, litraa)—d)

Artikel 4

Artikel 5, stk. 1-3
Artikel 5, stk. 4
Artikel 5, stk. 5
Artikel 6, stk. 1 0g 2

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, litra @)

Artikel 6, stk. 3, ferste afsnit, litra b),
indledende tekst

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, litra b), nr. i)
og ii)

Artikel 6, stk. 3, andet afsnit

Artikel 6, stk. 4

Artikel 7, stk. 1, indledende tekst

Artikel 7, stk. 1, litraa), indledende tekst
Artikel 7, stk. 1, litraa), nr. i)

Artikel 7, stk. 1, litra @), nr. ii), indledende
tekst

Artikel 7, stk. 1, litra @), nr. ii), ferste, andet
og tredje led

Artikel 7, stk. 1, litra @), nr. iii) og iv)

Artikel 7, stk. 1, litra b)—d)
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Artikel 5a, stk. 25
Artikel 5b
Artikel 5¢
Artikel 5d
Artikel 5e

Artikel 5f, stk. 1

Artikel 5f, stk. 2, indledende tekst

Artikel 5f, stk. 2, farste og andet led

Artikel 5g

Artikel 5h

Artikel 6

Artikel 6a

Artikel 6b, stk. 1

Artikel 6b, stk. 2

Artikel 6b, stk. 3, farste af snit
Artikel 6b, stk. 3, andet af snit
Artikel 6b, stk. 4 og 5

Artikel 6¢

Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12

Artikel 13

Artikel 133, stk. 1, farste afsnit

Artikel 7, stk. 2-5

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12, stk. 1

Artikel 12, stk. 2, indledende tekst
Artikel 12, stk. 2, litraa) og b)
Artikel 13

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17, stk. 1

Artikel 17, stk. 2, ferste og andet afsnit
Artikel 17, stk. 2, tredje af snit
Artikel 17, stk. 3

Artikel 17, stk. 4 og 5

Artikel 18

Artikel 19

Artikel 20

Artikel 21

Artikel 22

Artikel 23

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26, stk. 1, farste af snit

Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, indledende | Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, indledende
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Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 133, stk. 1, tredje og fjerde af snit
Artikel 133, stk. 24

Artikel 13b

Artikel 13c

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19, stk. 1, indledende tekst
Artikel 19, stk. 1, litraa)—)
Artikel 19, stk. 1, litrad), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litrad), farste og andet led

tekst

Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, litra a)—c)

Artikel 26, stk. 1, tredje og fjerde af snit
Artikel 26, stk. 24

Artikel 27

Artikel 28

Artikel 29

Artikel 30

Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41

Artikel 42

Artikel 43

Artikel 44

Artikel 45, stk. 1, indledende tekst
Artikel 45, stk. 1, litraa)—)
Artikel 45, stk. 1, litrad), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litrad), nr. i) og ii)
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Artikel 19, stk. 1, litra €), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litrae), farste, andet, tredje
og fjerdeled

Artikel 19, stk. 1, litraf)
Artikel 19, stk. 1, litrag), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litra g), ferste, andet og
tredjeled

Artikel 19, stk. 1, litra h), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litra h), ferste, andet, tredje
og fjerde led

Artikel 19, stk. 2, indledende ord
Artikel 19, stk. 2, litraa)

Artikel 19, stk. 2, litrac)

Artikel 19, stk. 2, litrad)

Artikel 19, stk. 4

Artikel 21

Artikel 22, stk. 1, ferste af snit

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, ferste og
andet led

Artikel 22, stk. 2, farste afsnit,

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, farste andet
og tredje led

Artikel 22, stk. 3-5
Artikel 22a, stk. 1, indledende tekst
Artikel 22a, stk. 1, farste, andet og tredje led

Artikel 22q, stk. 2

Artikel 45, stk. 1, litra €), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litra€), nr. i)—v)

Artikel 45, stk. 1, litraf)

Artikel 45, stk. 1, litrag), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litrag), nr. i)—ii)

Artikel 45, stk. 1, litra h), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litrah), nr. i)—iv)

Artikel 45, stk. 2, indledende ord

Artikel 45, stk. 2, litraa)
Artikel 45, stk. 2, litrab)
Artikel 45, stk. 2, litrac)
Artikel 45, stk. 3

Artikel 46

Artikel 47, stk. 1, farste af snit

Artikel 47, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 47, stk. 1, andet afsnit, litrad) og b)

Artikel 47, stk. 2, farste af snit

Artikel 47, stk. 2, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 47, stk. 2, andet afsnit, litra a)—c)

Artikel 47, stk. 3-5
Artikel 48, stk. 1, indledende tekst
Artikel 48, stk. 1, litraa)—)

Artikel 48, stk. 2
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Artikel 23
Artikel 24
Artikel 24a
Artikel 25, stk. 1

Artikel 25, stk. 2, ferste afsnit, indledende
tekst

Artikel 25, stk. 2, farste afsnit, farste, andet,
tredje og fjerde led

Artikel 25, stk. 2, andet af snit
Artikel 25, stk. 3

Artikel 26

Artikel 27, stk. 1, indledende tekst

Artikel 27, stk. 1, farste led

Artikel 27, stk. 1, andet, tredje og fjerde led
Artikel 27, stk. 2, indledende tekst

Artikel 27, stk. 2, farste og andet led
Artikel 28, stk. 1 og 2

Artikel 28, stk. 30g 4

Artikel 49
Artikel 50
Artikel 65
Artikel 51, stk. 1

Artikel 51, stk. 2, ferste afsnit, indledende
tekst

Artikel 51, stk. 2, farste afsnit, litra a)—d)

Artikel 51, stk. 2, andet af snit
Artikel 51, stk. 3

Artikel 52

Artikel 53

Artikel 54

Artikel 55

Artikel 56

Artikel 57

Artikel 58

Artikel 59

Artikel 60

Artikel 61

Artikel 62

Artikel 63, stk. 1, indledende tekst
Artikel 63, stk. 1, litraa—)
Artikel 63, stk. 2, indledende tekst
Artikel 63, stk. 2, litraa) og b)

Artikel 64, stk. 1 og 2
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Artikel 28, stk. 5 0g 6
Artikel 29
Artikel 30
Artikel 31
Artikel 32
Artikel 33
Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36, stk. 1, farste afsnit, indledende
ord

Artikel 36, stk. 1, ferste afsnit, farste og
andet led

Artikel 36, stk. 1, farste afsnit, afsluttende
ord

Artikel 36, stk. 1, andet af snit
Artikel 36, stk. 2

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41, stk. 1, indledende tekst
Artikel 41, stk. 1, ferste og andet led

Artikel 41, stk. 1, afsluttende tekst
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Artikel 64, stk. 30g 4
Artikel 66
Artikel 67
Artikel 68
Artikel 69
Artikel 70
Artikel 71
Artikel 72
Artikel 73
Artikel 74
Artikel 75
Artikel 76
Artikel 77

Artikel 78, stk. 1, farste afsnit, indledende
ord

Artikel 78, stk. 1, ferste afsnit, litraa) og b)
Artikel 78, stk. 1, farste afsnit, afsluttende
ord

Artikel 78, stk. 1, andet af snit

Artikel 78, stk. 2

Artikel 79

Artikel 80

Artikel 81

Artikel 82

Artikel 83, stk. 1, indledende tekst

Artikel 83, stk. 1, litrad) og b)

Artikel 83, stk. 1, afsuttende tekst
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Artikel 41, stk. 2

Artikel 42, indledende ord
Artikel 42, farste og andet led
Artikel 42, afsluttende tekst
Artikel 43

Artikel 44, stk. 1

Artikel 44, stk. 2

Artikel 44, stk. 3

Artikel 45

Artikel 46, farste afsnit, indledende tekst
Artikel 46, forste af snit, ferste led

Artikel 46, farste afsnit, andet led

Artikel 46, farste afsnit, tredje og fjerde led
Artikel 46, farste afsnit, femte led

Artikel 46, andet afsnit

Artikel 47

Artikel 48

Artikel 49

DA

Artikel 83, stk. 2

Artikel 84, indledende ord
Artikel 84, litraa) og b)
Artikel 84, afsluttende tekst

Artikel 85

Artikel 86, stk. 1

Artikel 86, stk. 2

Artikel 86, stk. 3

Artikel 87

Artikel 88, stk. 1, farste af snit
Artikel 88, stk. 1, andet af snit
Artikel 88, stk. 2, litraa)

Artikel 88, stk. 2, litraa)

Artikel 88, stk. 3-8
Artikel 89
Artikel 90
Artikel 91
Artikel 92
Artikel 93
Artikel 94

Artikel 95
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Artikel 50, stk. 1
Artikel 50, stk. 24
Artikel 50, stk. 5, indledende tekst

Artikel 50, stk. 5, ferste, andet, tredje og
fijerdeled

Artikel 50, stk. 6, indledende tekst

Artikel 50, stk. 6, litra @)
Artikel 50, stk. 6, litra b), indledende tekst

Artikel 50, stk. 6, litra b), farste, andet og
tredjeled

Artikel 50, stk. 6, afsluttende tekst

Artikel 50, stk. 7, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 7, ferste afsnit, farste og
andet led

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 50, stk. 7, tredje af snit
Artikel 50, stk. 8, farste afsnit

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 50, stk. 8, tredje afsnit
Artikel 50, stk. 8, fjerde afsnit
Artikel 50, stk. 8, femte af snit

Artikel 50, stk. 8, gette afsnit
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Artikel 96, stk. 1

Artikel 96, stk. 2-8

Artikel 97, stk. 1-3

Artikel 97, stk. 4, indledende tekst

Artikel 97, stk. 4, litraa)—d)

Artikel 97, stk. 5, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 97, stk. 5, ferste af snit

Artikel 97, stk. 5, farste af snit

Artikel 97, stk. 5, farste afsnit, nr. i)—ii)

Artikel 97, stk. 5, andet og tredje afsnit

Artikel 98, stk. 1, litraa) og b)
Artikel 98, stk. 1, indledende tekst
Artikel 98, stk. 2, indledende tekst
Artikel 98, stk. 2, litraa)—)

Artikel 98, stk. 3
Artikel 98, stk. 4

Artikel 98, stk. 5, indledende tekst
Artikel 98, stk. 5, litra a)—)

Artikel 98, stk. 6
Artikel 98, stk. 5, andet afsnit

Artikel 98, stk. 7
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Artikel 50, stk. 9-11

Artikel 50a, stk. 1, indledende tekst
Artikel 504, stk. 1, litra @), indledende tekst

Artikel 50a, stk. 1, litra @), farste, andet og
tredjeled

Artikel 504, stk. 1, litrab)
Artikel 508, stk. 2
Artikel 51, stk. 1 og 2
Artikel 52, stk. 1
Artikel 52, stk. 2
Artikel 52, stk. 3
Artikel 52a

Artikel 52b, stk. 1
Artikel 52b, stk. 2
Artikel 52b, stk. 3
Artikel 53a

Artikel 53b

Artikel 54
Artikel 55
Artikel 56, stk. 1
Artikel 56, stk. 2
Artikel 57
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Artikel 99, stk. 1-3

Artikel 100

Artikel 101, stk. 1, indledende tekst

Artikel 101, stk. 1, litraa), indledende tekst

Artikel 101, stk. 1, litraa), nr. i)—ii)

Artikel 101, stk. 1, litrab)
Artikel 101, stk. 2
Artikel 102, stk. 1 og 2
Artikel 102, stk. 3
Artikel 103, stk. 1
Artikel 103, stk. 1
Artikel 103, stk. 2
Artikel 103, stk. 3-5
Artikel 104

Artikel 105, stk. 1
Artikel 105, stk. 2
Artikel 106

Artikel 107, stk. 1 og 2
Artikel 107, stk. 3
Artikel 108, stk. 1
Artikel 108, stk. 2

Artikel 108, stk. 3

Artikel 109
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Artikel 58

Artikel 59
Bilag I, skema A og B

Bilag |, skemaC

Artikel 110
Artikel 111
Artikel 112
Artikel 113
Bilag I, skema A og B

Bilag Il

Bilag IV
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FINANSIERINGSOVERSIGT

1 FORANSTALTNINGENSBETEGNEL SE

Forslag til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse ingdtitutter for kollektiv investering i vaadipapirer
(investeringsinstitutter)

2. BUDGETPOSTER

3. FINANSIELLE VIRKNINGER

Fordaget har ingen finansielle virkninger. Behovene for menneskelige og
finansielle ressourcer vil blive dakket inden for rammerne af bevillingerne til
det generaldirektorat, der varetager forvaltningen, ved den arlige
ressourcetildeling.

4, FORHOLDSREGLER MOD SVIG

5. ANDRE BEM ARKNINGER
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