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Til underretning for Folketingets Europaudvalg fremsendes vedlagt @konomiministeriets grundnotat vedrerende forslag
til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om @ndring af direktiv 85/611/EQF om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter). (Forslag 1), KOM (98)
449 endelig udgave og forslag til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om andring af direktiv 85/611/EQF om
samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstitutter) med henblik pa en regulering af administrationsselskaber og forenklede prospekter. (Forslag 2),
KOM (98) 451 endelig udgave.
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Grundnotat til Folketingets Europaudvalg om

Forslag til Europa-parlamentets og Ridets direktiv om zndring af direktiv 85/611/EQF om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter). (Forslag 1), Kom (98) 449 endelig udgave.

og

Forslag til Europa-parlamentets og Ridets direktiv om zndring af direktiv 85/611/EQF om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter) med henblik pa en regulering af administrationsselskaber og forenklede prospekter
(Forslag 2), Kom (98) 451 endelig udgave.

1. Baggrund

Kommissionen har den 17 juli 1998 fremsat to forslag til @ndring af direktiv 85/611/E@S om investeringsinstitutter
(UCITS-direktivet).

Institutter, som er omfattet af direktivet er i Danmark organiseret som investeringsforeninger.

Formélet med forslagene er at fjerne de eksisterende barrierer for gennemferelsen af det indre marked for udstedelse og
omstning af andele i investeringsinstitutter.

Kommissionen har for at lette forhandlingsprocessen i Radet valgt at fremsatte to separate forslag:

Det ene (forslag nr. 1) fokuserer forst og fremmest pa typer af investeringsinstitutter. Det andet (forslag nr. 2) fokuserer
pa tjenesteyderen (administrationsselskabet) og pd prospekter for investeringsinstitutter.

Forslagene har hjemmel i Traktatens artikel 57, stk.2. og vedtages
i henhold til fremgangsmaden i Traktatens artikel 189 B (fzlles beslutningstagning).

2. Formal og indhold

2.1 Forslag 1



Formalet med dette direktivforslag er at tilpasse det geeldende direktiv til markedsudviklingen ved at udvide direktivets
anvendelsesomréde til investeringsinstitutter, der investerer i andre likvide finansielle aktiver end vardipapirer.

Ifolge forslaget udvides investeringsmulighederne for de institutter, der er omfattet af direktivet. Disse har hidtil
hovedsageligt haft lov til at investere 1 bersnoterede aktier og obligationer. Institutterne skal tillige kunne investere i:

- pengemarkedsinstrumenter,

- bankindskud,

- andele 1 andre institutter for kollektiv investering,

- og standardiserede futures og optioner, der handles pa regulerede markeder.

Forslaget giver endvidere institutter mulighed for at benytte nye teknikker for forvaltning. Med henblik pé en effektiv
forvaltning af deres portefoljer kan investeringsinstitutter foretage transaktioner, der involverer alle slags finansielle
derivater, og optrede som langiver i verdipapirudlanstransaktioner.

Investeringsinstitutter far tillige mulighed for at anvende en styrings-teknik, der gér ud pa at kopiere sammensatningen
at bestemte aktieindekser. Derfor indferes der mere fleksible risikospredningskrav for investering i aktier, der
reprasenterer de underliggende aktiver 1 kvalificerede aktieindeks.

Ved praciseringer fjernes den fortolkningsmaessige usikkerhed omkring visse bestemmelser i UCITS-direktivet, der
forhindrer en ensartet forstaelse og anvendelse af de grundlaeggende regler 1 direkti-vet.

Der foreslas :

-definitioner af de finansielle aktiver, som institutter for kollektiv investering kan investere i,

-et krav om, at investeringsinstitutters datterselskaber, som udferer administrationsvirksomhed m. v. for
investeringsinstituttet, normalt skal vare beliggende 1 en medlemsstat, da disse er en del af investeringsinstituttets
struktur og

-befojelser til Kontaktudvalget for Investeringsinstitutter til at foretage tekniske @ndringer i direktivet. Befojelserne kan
imidlertid forst udeves, nér der 1 et senere direktiv fastsettes komitologiregler.

2.2 Forslag 2

Formalet med dette direktivforslag er at indfere bestemmelser om administrationsselskaber, sa de bringes pa linie med
geldende bestemmelser for andre finansielle tjenesteydere (banker, forsikringsselskaber og fondsmaglerselskaber) og at
indfere forenklede prospekter.

Dette indebzerer, at der indferes krav om godkendelse af administrationsselskaber og om, at der skal feres tilsyn med
disse.

Ifolge forslaget skal der fastleegges en godkendelsesprocedure for administrationsselskaber, som bygger pa
investeringsservicedirektivet. Dette indebarer at selskaberne skal have en minimumskapital pa 50.000 ECU (150.000
ECU, hvis det opbevarer investors verdipapirer eller kontanter). Myndighederne skal have kendskab til alle aktionarer,
der ejer kvalificerede andele (10% af selskabskapitalen), ligesom myndighederne skal samarbejde omkring
grenseoverskri-dende ejerskab og -virksomhed. Administrationsselskabet skal have en sund administration og
regnskabsmassig praksis m.v.

Godkendelsen kan kun foretages af hjemlandet, ligesom principperne om gensidig anerkendelse og hjemlandskontrol
ogsa skal gelde.

Administrationsselskaber skal som hidtil foretage kollektiv portefeljeforvaltning for investeringsinstitutter. De opgaver,
der indgér heri, angives i et bilag til forslaget. Herudover foreslas, at medlemsstaterne kan tillade
administrationsselskaber at udeve individuel portefoljeforvaltning, investeringsrddgivning og opbevaring af andele i
investeringsinstitutter som accessorisk virksomhed, underkastet de regler der galder herfor i medfor af
investeringsservicedirektivet.

Endeligt foreslds, at investorer skal have tilbudt et forenklet prospekt i stedet for et fuldsteendigt prospekt, som skal vaere
et informationsdokument for gennemsnitsinvestorer, og som skal vere affattet pa et sprog, der er letforstaeligt for
investorer i det pageldende medlemsland. Det kan vere vartslandets sprog eller et andet sprog investor antages at forsta.
Det fuldsteendige prospekt skal udleveres pa forlangende.

3. Lovgivningsmassige konsekvenser



Lov om investeringsforeninger og specialforeninger regulerer virksomhed med investering gennem institutter for
kollektiv investering i verdipapirer. En vedtagelse af forslagene vil medfere behov for lovaendringer.

4. Administrative, statsfinansielle og erhvervspolitiske konsekvenser.

Forslagene skennes at medfere et vist behov for ggede ressourcer til Finanstilsynet pd grund af indferelse af krav om
godkendelse af og tilsyn med administrationsselskaber.

Forslagene skennes at medfere en oget konkurrence til gavn for investorerne, idet danske investeringsforeninger pa den
ene side far mulighed for at tilbyde mere specialiserede opsparingsprodukter, og pa den anden side vil blive udsat for
konkurrence fra udenlandske institutter pa det danske marked.

5. Hering
Forslagene forventes sendt 1 hering ultimo september.
Forslagene har ikke tidligere varet forelagt Folketingets Europaudvalg.

(Lebenr. 11670)



