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BEGRUNDELSE

i. INDLEDNING

Med vedtagelsen af direktivet om investeringsinstitutter' 1 1985 blev det forste vigtige skridt
taget hen imod samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering. Direktivet fastsatte bestemmelser om godkendelse, tilsyn,
investeringspolitik og gennemsigtighedskrav for investeringsinstitutter (institutter for kollektiv
investering i verdipapirer). Hovedforméalet med samordningen var at skabe ensartede
konkurrencebetingelser for investeringsinstitutter pd EU-plan og at sikre en effektiv og ensartet
beskyttelse af investorer. Direktivet indfarte ogsd - for fersic gang i den finansiclle scktor -
princippet om gensidig anerkendelse, pd grundlag af hvilken ct investeringsinstitut, der er
godkendt i hjemlandet, kan markedsfere sine andele i andre medlemsstater uden at skulle

godkendes i vaertsmedlemsstaten.

De institutter for kollektiv investering, der i gjeblikket omfattes af direktivet, er abne
investeringsinstitutter, der udbyder deres andele til salg til offentligheden, og hvis eneste formal
er at investere i vardipapirer (f.eks. forst og fremmest bersnoterede aktier og obligationer). Da
direktivet blev vedtaget, var der imidlertid enighed om, at andre typer af institutter for kollektiv

investering skulle harmoniseres pa et senere tidspunkt’.

Kommissionen fremlagde i 1993 et forslag om mndring af dircktivet om investeringsinstitutter,
der siglede pd at udvide dircktivets anvendelsesomrdde il ogsd at omfatic andre typer af
institutier for kollektiv investering. Medlemsstaterne kunne imidlertid ikke nd til enighed om en
feelles holdning. Det var derfor nedvendigt, at Kommissionens undersogte mulighederne for

andre lesninger.

' Rédets dircktiv 85/61 I/EOI af 20.12.1985 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse

institutter for kollektiv investering i vardipapirer (investeringsinstitutter), EFT L 375 al' 31.12.1985, 5. 3.

: Sjette betragtning i direktiv 85/611/EQF.



Som fremhavet i Kommissionens handlingsplan for det indre marked, som Det Europaiske Réad
godkendt 1 juni 1997, er investeringsinstitutsektoren et af de omrader inden for finansicle
tjenesteydelser, hvor det indre marked fortsat er ululdstendigt. De eksisterende barrierer Tor en
fii greenseoverskridende markedsforing af andele, der udstedes af sadannc institutter, bar
hurtigst muligt fjernes ved hjeelp af yderligere lovgivningsforanstaltninger, saledes at andre
typer institutter for kollektiv investering ogsa far fordele af det indre marked, samtidig med at
man bevarer et minimumsniveau for investorbeskyttelsen. For at gennemfare det indre marked
pa dette omride anfores det ogsd i handlingsplanen, at det er nedvendigt at indfore
harmoniserede regler for markedsadgang og for vilkéarene for administrationsselskaber - sddanne
regler eksisterer ikke i ejeblikket - saledes at der etableres ensartede betingelser for aktgrerne

inden for finansielle tjenesteydelsef.

Kommissionen har derfor forberedt en pakke af foranstaltninger, der er delt pa to separate
forslag: det ene ("forslag nr. 1"), der forst og fremmest fokuserer pd "produktet” (investe-
ringsfondtyper), det andet ("lorslag nr. 2%), der forst og fremmest fokuserer pit "(jenesteyderen”
(administrationsselskabet) og pé prospekter for investeringsinstitutter. Det forhold, at der er sket
en opdeling pad to spergsmél, der indebzrer forskellige problemer, skulle lette
forhandlingsprocessen i Réadet. Det er ikke afgerende, hvis et af de to direktiver vedtages

hurtigere end det andet,



Resumé
Forslag nr. 2 skal styrke det indre marked pé investeringsinstitutomrédet ved:

0 at ajourfore bestemmelserne om administrationsselskaber, s& de bringes pa linje med
gzldende bestemmelser for andre operaterer inden for finansielle tjenesteydelser (banker,
investeringsselskaber, forsikringsselskaber), hvitket er af sterste betydning i tyset af vaeksten
i sektoren. Disse operatarer vil frem for alt 3 et curopwisk pas, som i overensstemmelse med
traktatens principper vil give dem mulighed for at ctablere filialer i andre medlemsstater og
drive virksomhed inden for EU i overensstemmelse med den frie udveksling af

tienesteydelser;

a at revidere de nuvarende begraensninger, der hindrer administrationsselskaber 1 at drive
anden virksomhed end forvaltning af aktiver i investeringsfonde og investeringsselskaber
(kollektiv portefaljeforvaltning). Fremover vil disse selskaber fi mulighed for at tilbyde
individuel portefeljeforvaltning (til enkeltstéende private eller institutionelle investorer som
f.eks. pensionsfonde) som supplement til kollektiv portefaljeforvaltning, samt anden

accessorisk virksomhed, der er forbundet med hovedaktiviteterne;

o at fastlegge de opgaver, der indgdr 1 kollektiv portefadieforvaltning, og at definere de

betingelser, hvorunder sddanne opgaver kan overdrages til tredjemand;

@ at modernisere de informationsdokumenter, der skal udleveres til investorerne. Der indferes i

forslaget forenklede prospekter.

2. GENERELLE BEMARKNINGER

2.1.  Den tilgang, der anvendes i investeringsinstitutdirektivet, afviger betydeligt fra den, der
senere er anlagt{ i andengenerationsdirektiverne om finansielle tjenesteydelser (f.eks. andet
bankdirektiv, tredje livsforsikringsdirektiv og investeringsservicedirektivet), Mens  disse

dircktiver fokuscrer mere pi "{jenesteyderen”, fastlegges der iinvesteringsinstitutdirektivet




regler, som i alt vaesentligt vedrarer "produktet™, som har EU-passet, hvorimod reguleringen al
“administrationsselskaber er meget darlig. | '
Faktisk indeholder investeringsinstitutdirektivet ingen harmoniserede regler for admini-

- strationsselskabers adgang til markedet (herunder mindstekapitalkrav), ingen tilsyns-
bestemmelser og ingen regler, der sikrer en overvagning af de relevante aktionzerer i séddanne

- selskaber.

2.2, Desuden reguleres de grenseoverskridende aktiviteter udelukkende ud fra salget af
"produktet” (andele i kollektive investeringsinstitutter), og der anferes intet om, hvem der mé
sgelge sdanne andele (f.eks. anfores det ikke, om administrationsselskaber selv ma markeds{ore
andele), ligesom der ikke findes nogen bestemmelser, der - i overensstemmelse med trakiatens
‘principper - reguferer administrationsselskabers ectablering af filialer og fric udveksling af

tjenesteydelser.

2.3.  Desuden begrenser investeringsinstitutdirektivet administrationsselskabets
arbejdsomrdde til udelukkende at omfatte kollektiv portefaljeforvaltning (dvs. forvaltning af
investeringsfondes og investeringsselskabers aktiver). Denne begrasnsning er ved flers
lejligheder blevet kritiseret af sdvel medlemsstater som markedsdeltagere, da den forhindrer
udnyttelsen af betydelige stordriftsfordele og skaber en irrationel opdeling mellem koliektiv og

‘individuel portefaljeforvaltning

2.4, Med hensyn til reguleringen af den kollektive poriefoljeforvalining rejser investe-

ringsinstitutdirektivet andre relevante spargsmal:

1) Det indeholder ingen definition af "kollektiv portefoljeforvaltning”. Det er som folge
heraf ikke klart, hvilke typer opgaver et administrationsselskab mé udfere. Der er siledes
forst og fremmest tvivi om, hvorvidt virksomheden er begrenset il
investeringsforvaltning (dvs. investering af midler fra offentligheden i vardipapirer og
andre finansielle instrumenter), eller hvorvidt virksomheden ogsi omfatter andre
funktioner (som f.eks. markedsforing og administra_tior_l)_. Alle medlemsstaterne har val gt

forskellige lgsninger.

*  Dvs. den méde, hvorpd investeringsinstitutters aktiver skal investeres, de oplysninger der skal stilles iil

tilsynsmyndighedernes og investorernes rddighed, de regler, der glder grenseoverskridende markedsforing af
andele, osv. . o . . :




| 2) - Hvis man antager, at administrationsselskabets virksomhed md omfatte en lang rwekke
forskellige funktioner, hvoraf nogle henvender sig til forskellipe markeder, stér det ikke
klart, om hele virksomheden skal udferes direkte af administrationsselskabet, eller om
- selskabet - for at organisere sin virksomhed mere effektivt - mi overdrage sine opgaver
tit tredjemand. investeringsfondssektorens struktur varierer faktisk fra medlemsstat til
medlemsstat, idet administrationsselskaber i nogle medlemsstater normalt har lov til at
overdrage deres egne opgaver til andre, mens en sidan overdragelse i andre

medlemsstater principielt er forbudt eller kun tilladt { begraensede tilfwelde.

[ lyset af investeringsfondssektorens stigende betydning i Europa kan disse smuthuller i det
geldende investeringsinstitutdirektiv ikke leengere retfzerdiggeres, hvorfor de hurtigst muligt mé
lukkes, da de skaber retsusikkerhed, modarbejder ens konkurrencevilkdr for udbydere af
finansielle tjenesteydelser, hindrer et effektivt tilsyn og en effektiv beskyttelse af investor,
ligesom de generelt underminerer stabiliteten og troveerdigheden i det finansielle system 1

Europa.

Samtidig eger indforelsen af en fielles valuta og en fielles monetar politik behovet for at hindre
kriser og uregelmuessigheder i den finansiclle servicesektor, der ogsd kan have negative
konsekvenser for andre ekonomiske systemer. Kommissionen har til opgave at traeffe alle
nedvendige foranstaltninger med henblik p4 at fjerne eksisterende grizoner i EF-lovgivningen

pa det finansielle serviceomrade og styrke det finansielle systems soliditet.
3. PRIMARE FORMAL

Det primaere formal med dette direktiv er at @ndre investeringsinstitutdirektivet med henblik pa

at ajourfere reguleringen af administrationsselskabet ved:

3.1. Indfarelse af et curopwiske pas for administrationssclskaber

'Af den grund fastlacgges der i forslaget en godkendelsesprocedure svarende til den, der geelder
for konkurrerende markedsdeltagere i den  finansielle  servicesektor  (banker, inve-
steringsselskaber, forsikringsselskaber). Mange af artiklerne 1 dette forslag afspejler saledes med
de forngdne andringer bestemmelserne i andet bankdirektiv, investeringsservicedirektivet og

livsforsikringsdirektiverne.




ks

P4 grundlag af en sddan godkendelse vil administrationsselskaber kunne etablere deres eget

s__aigsnct i EU for andele i de kollckt_ivc in_vestcri_ngsinstitu_ttc_r, de administrerer (f.eks. filialer,

~ elektroniske salgskanaler etc.).

Under hensyntagen til dreftelserne med medlemsstaterne praciseres det ogsé i forslagets

betragtninger, at:

a  det europaiske pas kun kan udstedes af den medlemsstat, 1 hvilken administrationsselskabet
reclt udaver storstedelen af sin virksomhed - dermed forhindres brugen af postbokssciskaber
og begraenses "forumshopping-fenomenet” (dvs. valg af godkendelsesland alt efter, hvor

selskabet kan f& de mest gunstige vilkar)

o princippet om hjemlandskontrol ogséd geelder i fuldt omfang, ndr der er tale om forvaltning af
investeringsfonde, idet godkendelsen af fondsbestemmelserne fortsat vil skulle foretages af

tilsynsmyndighederne i administrationsselskabets hjemland.

3.2. En revision af de galdende begraensninger for administrationsselskaber

Malet med det geeldende eksklusivitetsprincip er at skabe en investorbeskyttelse ved at sikre, at
administrationsselskabet  har  en  optimal  specialiseringsgrad.  Det  forhold,  at
administrationsselskaber ikke pa egne vegne mé drive investeringsvirksomhed, forhindrer, at der
opstar interessekonflikter og stabilitetsproblemer i sddanne mellemled. Denne maélsetning mi

fastholdes.

Under hensyntagen til udviklingen i den nationale lovgivning, som tenderer til at std bro over
den gzldende opdeling mellem kollektiv portefaljeforvaltning (forvaltning af kollektive
investeringsinstitutter) og individuel portefoljeforvaltning (forvaltning af individuelle kunders
portefalier, herunder pensionsfondes), giver forslaget imidlertid medlemsstaterne mulighed for
at tillade administrationsselskaber at udeve begge typer administrationsvirksomhed samt 10
accessoriske aktiviteter (investeringsrddgivning og opbevaring af éndele i kollektive

investeringsinstitutter).

Af hensyn il investorbeskyttelsen fir administrationsselskaber ikke lov til at udeve andse

aktiviteter.




'Da den individuelle portefoljeforvaltning allercde er reguleret i investeringsservicedirektivet' mé
der skabes et sammenhangende hele i forhold til det direktiv. Det anferes saledes i forslaget, at
‘administrationsselskaber, hvis godkendelse ogsa omfatter individuel portefoljeforvaltning, for
denne aktivitets vedkommende underkastes bestemmelserne i investeringsservicedirektivet og
som filge heraf kapitalgrundlagsdirektivets ordning’, som det allerede er tilfzldet for bankers

vedkommende,

3.3. En preecisering af de afgorende aspekter ved administrationsselskabets virksomhed

Da medlemsstaterne i dag har en anden opfattelse af, hvordan kollektiv portefaljeforvaltning
skal udformes og organiseres, ma der sikres en gensidig anerkendelse af de forskellige losninger,

som medlemsstaterne velger. Malet med forslaget er derfor at preecisere:

2 hvilke opgaver, der kan anses for at vaere omfattet af kollektiv portefoljeforvaltning (bilag 2

indeholder en liste)

0 at medlemsstaterne kan tillade, at administrationsselskaber med henblik pa at organisere
deres virksomhed mere rationelt kan overdrage opgaver til tredjemand, sifremt visse
betingelser opfyldes. Det understreges i forslaget, at administrationsselskabets forpligtelser

under ingen omstendigheder berares af, at det overdrager egne opgaver til tredjemand.

3.4.En mere rationel regulering af anmeldelsesproceduren ved grenseoverskridende

markedsforing af andele

Hidtil har den grasnseoverskridende markedsfaring af andele varet underlagt en dobbelt ex ante-
anmeldelse, nemlig én til hjemlandets kompetente myndigheder og en anden til vaertslandets
kompetente myndigheder. 1 forslaget bringes proceduren p linje med den procedure, der er

fastsat for greenseoverskridende udbud af tjenesteydelser, som er mere i overensstemmelse med

' Direktiv 93/22/EQF om investeringsservice, EFT L 141 af 11.6.1993.

*  Radets direktiv 93/6/E@F af 15.marts 1993 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters

kapitalgrundlag, EFT I, 141 af 11.6.1993.



princippet om hjemiandskontrol, Administrationsselskaber vil derfor skulle anmelde, at de agter
at markedsfore - enten via egne filialer eller ved [vi udveksling af’ tjenesteydelser - andele
kollektive investeringsinstitutter, som de administrerer, til hjemlandets kompetente

- myndigheder, der derefter vil informere vaertsiandets myndigheder.

‘Da implementeringen af og tilsynet med overholdelsen af markedsforingsbestemmelserne stadig
er underlagt vaertslandets kompetence, vil forslaget ikke zndre den geldende bestemmelse,
hvorefter markedsforing af andele forst md pabegyndes efter udlebet af en vis periode (to
maneder), inden for hvilken veertslandets kompetente myndigheder kan kontrollere, om sadanne
regler overholdes. Ved graenseoverskridende salg af andele uden ctablering af filialer reduceres

denne periode i forslaget fra to maneder til en méned.

3.5. Indfarelse af forenklede prospekter

Det har hidtil vaeret anset for passende at forsyne investorer med en betydelig mengde
detaljerede oplysninger, s& de kunne foretage en velfunderet vurdering af kvaliteten af og

fordelagtigheden ved en investering i andele i et givent kollektivt investeringsinstitut.

I de senere &r er det imidlertid i al almindelighed blevet klart, at investeringsinstitutdirektivets
informationsramme  ¢r  utilfredsstillende, idet  den  ikke  passer saerlipg  godt 4l
gennemsnitsinvestorens behov, og idet investorbeskyttelse kan opnés mere effektivt via klare,

enkle og vasentlige oplysninger.

I forslaget infores der derfor forenklede prospekter, som skal indeholde de oplysninger, der er

anfort i det nye skema C, der tilfajes i direktivets nuvaerende bilag.

Det forenklede prospekt er et obligatorisk informationsdokument, som altid skal tilbydes den
potentielle investor, inden der indgés en kontrakt. Det vil ikke lengere veare pakraevet at
udlevere det fuldstendige prospekt, der indeholder mere detaljerede oplysninger om
investeringsinstituttet, samt fondsbestemmelserne (eller ved investeringsselskaber vedtmgterne).

Disse dokumenter kan imidlertid rekvireres gratis pd investors anmodning.



Flere medlemsstater har allerede vedtaget en tilsvarende tilgang og indfert forenklede
prospekter. Den europziske fondssektor har allerede i nogen tid gjort sig til talsmand for en

sédan reform.

4. BEMARKNINGER TIL DE ENKELTE /ENDRINGER

Avrtikel 1 - Endringer til direktiv 85/611/EOF

Zndring 1

Der defineres en reekke termer, der anvendes 1 direktivet.
Zndring 2 - artikel 4 (godkendelse af investeringsinstitutter)

Dette er en teknisk @ndring, der vedrerer de betingelser, som de kompetente myndigheder skal

sikre opfyldt, nar de godkender et investeringsinstitut.
Kriterierne for at godkende et administrationsselskab anferes nu i de nye artikler 5, 5a og 5b.
Aindring 3 - artikel 5 og 6 (administrationsselskab})

Ved denne @ndring indferes en reekke nye artikler, der erstatter de nuvarende artikler 5 og 6 og

vedrerer den nye regulering af administrationsselskaber.
Artikel 5
Det anferes 1 denne artikel:

o at princippet om gensidig anerkendelse af godkendelser af administrationsselskaber finder

anvendelse

uoat administrationsselskaber kun ma  forvalte aktiver i investeringsfonde og  investe-
ringsselskaber (kollektiv portefaljeforvaltning); de opgaver, der indgar heri, anferes i et nyt

bilag til direktivet

o at medlemsstaterne imidlertid kan godkende administrationsselskaber til at udeve individuel
portefaljeforvaltning som supplerende tjenesteydelser. Da denne tjenesteydelser allerede er
omfattet af investeringsservicedirektivet, vil administrationsselskaber - for denne
tjenesteydelses vedkommende og i overensstemmelse med den lasning, der er vedtaget for

banker - veere underlagt de relevante bestemmelser i investeringsservicedirektivet (heri
' ' 10 ' o



indgar en krydsreference til investeringsservicedirektivets bestemmelser, herunder artikel 8,

stk. 2, som henviser til anvendelsen af kapitalgrundlagsdirektivets bestemmelser)

"o at medlemsstaterne kan godkende administrationsselskaber til to specifikke accessoriske
" aktiviteter, der anses for rent funktionelt at vaere forbundet med hovedaktiviteterne, nemlig

investeringsradgivning og opbevaring af andele i kollektive investeringsinstitutter.

Avrtikel 5a

I denne artikel fastsattes de kriterier, der skal opfyldes, for at et hjemland kan godkende et
administrationsselskab, ligesom det anfores, 1 hvilke tilfeelde godkendelsen skal treekkes tilbage.

Artiklen bygger pé tilsvarende krav for investeringsselskaber i investeringsservicedirektivet.

Der fastsettes i forslaget ogsé regler for, hvilken startkapital adminisirationsselskaber som

minimum skal have for at kunne godkendes. Der sondres i forslaget mellem:

a) administrationsselskaber, hvis godkendelse udelukkende dekker kollektiv porte-

folieforvaltning, hvor der er fastsat en minimumskapital pa 50 000 ECU. Denne

‘belabssterrelse er i overensstemmelse med bestemmelsen i kapitalgrundlagsdirektivet®
for selskaber, der ikke ma ligge inde med investorers penge eller vardipapirer (hvilket
gaelder for administrationsselskaber, som skal deponere aktiverne i de investeringsfonde,

de administrerer, hos en depositar)

b) administrationsselskaber, hvis godkendelse ogsé dakker individuel portefalje-

administration, hvor selskaberne ud over de 50 000 ECU ogs4 skal have den startkapital,
der er fastsat i kapitalgrundiagsdirektivet for investeringsselskaber, der udgver samme
virksomhed (dvs. 125 000 ECU, som kan reduceres til 50 000 ECU, hvis selskabet ikke

er godkendt til at ligge inde med investors penge cller vaerdipapirer).

Under hensyntagen til bestemmelserne i det séikaldte BCCl-direktiv om styrket tilsyn’
indeholder @ndringen endelig bestemmelser, hvorefter de kompetente myndigheder kun ma

godkende administrationsselskabet, hvis de har sikret sig, at effektiviteten af’ tilsynet ikke

¢ Radets direktiv 93/6/E@F af 15, marts 1993 om kravene til investeringsselskabers og kreditinstitutters
kapitalgrundlag, EFT L 141 af 11.6.1993. :

7 Direktiv 95/26/EF af 29. juni 1995, EFT L. 168 af 18.7.1995.
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undermineres af, at der foreligger snmvre forbindelser mellem ct administrationsselskab og

andre lysiske eller juridiske personer.
Artikel 5b

Denne artikel ligger pd linje med tilsvarende bestemmelser i investeringsservicedirektivet
(artikel 4, 5 og 6). Det kraeves heri, at de kompetente myndigheder skal overholde yderligere

kriterier, ndr de meddeler godkendelse, idet de

o skal have kendskab til identiteten af de aktionerer, der direkte eller indirekte er kvalificerede

deltagere i administrationsselskaber (stk. 1)

o ikke ma give filialer af administrationsselskaber med hjemsted uden for EF en mere
favorabel behandling end den, der gives filialer af administrationsselskaber med hjemsted 1

en medlemsstat (stk. 2).

o pa forhand skal konsultere en anden medlemsstats kompetente myndigheder, hvis
administrationsselskabet er et datterselskab af en anden finansiel institution (bank,
investeringsselskab, andet administrationsselskab) eller er kontrolleret af en person, der ogsd

kontrollerer andre finansielle institutioner (stk. 3).
Artikel 5¢

Den gensidighedsordning, der i henhold til investeringsservicedirektivet geelder for inve-

steringsselskaber, udvides heri til administrationsselskaber fra tredjelande.

Artikel 5d

I henhold til denne artikel skal de bestemmelser, der fastsattes ved den oprindelige godkendelse,

fortsat overholdes, ndr administrationsselskabet har optaget sin virksomhed.

Hjemlandets tilsynsmyndigheder har ansvaret for at overvige, at disse betingelser overholdes,

hvis administrationsselskabet udover virksomhed i andre mediemsstaler,

12




Artikel Se

- Investeringsservicedirektivets bestemmelser om overvagning af kvalificeret deltagelse -1
selskaber og af relevante @ndringer i en sddan deltagelse finder i henhold til denne artikel

anvendelse p4 administrationsselskaber.

Artikel 5f

Denne artikel omhandler tilsynsregler, som hjemlandets kompetente myndigheder skal fastsatie
for administrationsselskaber, der udelukkende forvalter investeringsfonde. Selskaber, der ogsa
godkendes til at udeve individuel portefeljeadministration, skal - med hensyn til denne

virksomhed - overholde tilsynsreglerne i investeringsservicedirektivet.

For at sikre at virksomheden udgves professionelt og trovaerdigt understreges det i denne artikel,
at  administrationsselskabet skal have passende organisatoriske strukturer og interne

‘kontrolsystemer.

Denne artikels stk. 2 indeholder regler, der skal forhindre interessekonilikter i at opstdl i tilfaelde,
hvor ¢t administrationsselskab er godkendt til bade at yde kollektive og individuelle

portefpljeforvaltningstjenester.
Artikel 5g

I denne artikel fastsettes de betingelser, hvorunder medlemsstater ma tillade administra-

tionsselskaber at overdrage deres opgaver til tredjemand.

Det fremgér af de seneste droftelser med medlemsstater og markedsdeltagere, at strukturen i
investeringsfondssektoren - ogsi p4 grund af forskellige retlige traditioner - varierer betydeligt
fra medlemsstat til medlemsstat. I nogle medlemsstater er det ret almindeligt at overdrage
opgaver til tredjemand, mens det { andre medlemsstater enten ikke er muligt eller udelukkende

tilladt i meget specifikke tilfaelde.

Med henblik pa at sikre den gensidige anerkendelse af godkendelser og tilsynssystemer samt en
passende investorbeskyttelse, fastsettes der i denne ndring minimumskrav, som de kompetente
hjemlandsmyndigheder skal sikre opfyldt, inden de godkender et mandat fra

administrationsselskabet til tredjemand.
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Det understreges 1 endringen, at administrationsselskabets forpligtelser under ingen

_ - omstandigheder berares af, at det overdrager opgaver til tredjemand.

Artikel 5h

‘For indevarende findes der ingen harmoniserede regler om garantiordninger, der skal sikre
deltagerne en minimumsdakning i tilfeelde af, at et investeringsinstitut ikke er i stand til at

opfylde sine forpligtelser over for deltagerne.

Det anfores derfor i denne artikel, at Kommissionen - afhangig af resultatet af den rapport
Kommissionen senest‘ den 31.december 1999 vil forelegge RAadet og Parlamentet i
overensstemmelse med direktiv 97/9/EF om investorgarantiordninger® - eventuelt vil anse det
for hensigtsmeessigt at forelaegge et forslag om indferelse af garantiordninger for deltagere i

investeringsinstitutter.

 Artikel 6

I denne artikel fastsattes, at et administrationsselskab, nér det forst er godkendt af sit hjemland,
kan udeve virksomhed overalt i EU, enten ved etablering af filialer eller ved fri udveksling af
tjenesteydelser, uden at der stilles yderligere krav eller kraves godkendelse i andre

medlemsstater.,
Artikel 6a

Denne artikel omhandler anmeldelse af formaliteter, nir en filial 4bnes i et vartsland. Artiklen
svarer til tilsvarende bestemmelser i investeringsservicedirektivet, men er tilpasset det tilfzlde,
hvor hensigten med administrationsselskabet er at markedsfore andele i den investeringsfond,

det administrerer,

Da implementeringen af og tilsynet med overholdelsen af markedsferingsbestemmelserne for

produktet (andele i investeringsinstitutter) stadig falder ind under markedsferingsiandets

(veertslandets) kompetence’, indeholder denne artikels stk. 5 reglerne fra investe-
p

®  Direktiv 97/9/EF af 3. marts 1997, EFT L 84 af 26.3.1997.

Det bar bemaerkes, at et af de gieldende krav for investeringsinstitutter, der snsker at markedsfore deres andele

i andre medlemsstater, har til formal at sikre, at der i den pagaidende stat findes steder (dvs. kontaktpunkter),

hvor der kan finde udbetalinger sted til deltagere, foretages tilbagekob og indlesning af andele, og hvorfra de
" obligatoriske oplysningsdokumenter kan udsendes.
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ringsinstitutdirektivet, hvorefter markedsforingen af andele forst mi pabegyndes efter en vis
_ "--;pcriodc, inden for hvilken wvartsiandets myndigheder kan kontrollere, om sidanne regler
- overholdes (to maneder, hvilket ogsé er den periode, inden for hvitken vaertslandet ma forberede

sit tilsyn),
 Artikel 6b

 Heri fastszttes bestemmelser om den anmeldelse, der skal foretages, nar tjenesteydelser og

-markedsfaring af andele agtes udfert i vaertslandet uden etablering af filialer.

Denne artikels stk. 3 omhandler markedsforing af andele. Der indgér i denne artikel som i den
forudgdende artikel 6a gamldende regler fra investeringsinstitutdirektivet, der giver de
kompetente myndigheder i veertslandet mulighed for at kontrollere, om investeringsinstituttet

overholder markedsferingsreglerne i landet. Tidsperioden er reduceret fra to til en méned.

Det understreges i stk. 5, at anmeldelsesproceduren i denne artikel ogsa skal overholdes i
'forbindelse med grenseoverskridende markedsforing af andele, herunder i tilfelde, hvor

administrationsselskabet overdrager markedsferingen til tredjemand.

Artikel 6c

Denne artikel er baseret pd investeringsservicedirektivets artikel 19. Den omhandler
veertslandets befojelser i forbindelse med administrationsselskaber fra andre medlemsstater, som

ctablerer filialer eller driver virksomhed ved fri udveksling af tjenesteydelser i veertslandet.
Andring 4

Dette er en formel aendring, som har til formal - ved indfejelse af en ny afdeling 1la (kun titlen)

- at holde bestemmelserne om administrationsselskaber ude fra bestemmelserne om depositarer.
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_ Zndring 5 - artikel 27, stk. 1

.'_Med -denne andring indgar det forenklede prospekt i den manpde dokumenter, som
- administrationsselskaber skal offentliggere for hver enkelt fond, det administrerer. Forpligtelsen

~ udvides til investeringsselskaber.
Alndring 6 - artikel 28, stk. 1

Stk. 1 og 2 vedrerer de tekniske konsekvenser af at udvide listen over informationsdokumenter,

som investeringsinstitutter skal offentliggare, med forenklede prospekter.

Stk. 3 omhandler de indholdsmasssige og formelle betingelser, som forerikiede prospekter skal

- opfylde. Disse angives i et nyt skema C, der indfgjes i det nuveerende bilag til direktivet. I dette

' stykke far medlemsstaterne ogséd mulighed for at lade det forenklede prospekt indgd i det
fuldsteendige prospekt som en del, der kan fjernes (en slags resumé af eller lesevej ledning til

| sidstnaesvnte).

- Under hensyntagen til nye informationssystemers hurtige udvikling &bnes der i stk. 4 op for, at
det forenklede prospekt kan fremtrade i anden form end som skriftligt dokument (dvs. som
elektronisk tekst) med samme juridiske status, hvis dette accepteres af de kompetente

myndigheder.

Aindring 7, 8, 9 - artikel 29, 30 og 32

Disse artikler omhandler tekniske konsekvenser af indferelsen af forenklede prospekter.
Andring 10 - artikel 33

‘Artiklen fastswtter, at investorer skal have tilbudt et forenklet prospekt (i stedet for et
fuldsteendigt prospekt), inden der indgés en kqntrakt. Dette er en opfyldelse af direktivets retlige

krav om, at der skal stilles oplysninger til rddighed for investorer.

Investor kan pi anmodning altid gratis rekvirere det fuldstendige  prospekt, fonds-
bestemmelserne (eller for investeringsselskabers vedkommende vedtmgterne) samt periodiske

- 'beretlninger.
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Andring 11 - artikel 35
Artiklen omhandler de tekniske konsekvenser af indforelsen af forenklede prospekter.
ZEndring 12 - artikel 46

Denne artikel omhandlede oprindeligt anmeldelsesproceduren ved greenseoverskridende

markedsfering af andele i investeringsinstitutter.

Da der i forslaget indferes en serskilt anmeldelsesprocedure, nar administrationsselskabet
'mark‘edsfra‘rer andele pa tveers af grenserne (se den nye artikel 6b), vil den @ndrede artikel
~ udelukkende omhandle granseoverskridende markedsfering af andele i investeringsinstitutter,

dei er struktureret som investeringsselskaber, ndr denne markedsfering ikke udferes af et

administrationsselskab.

Den frist pa to maneder, inden for hvilken vartslandets kompetente myndigheder kan
kontrollere, om markedsforingsreglerne i det pég&ldehde land ovetholdes, nedswttes ved denne.

zndring til en méned.
ZAndring 13 - artikel 47

Heri reguleres sprogordningen for bade. forenklede og fuldstzndige prospekter, nar andelen

. inarkedsfores 1 et vaertsland.

Det forenklede prospekt, der skal vare et informationsdokument for gennemsnitsinvestorer, skal
vaere affattet i et sprog, der er letforsteligt for sddanne investorer. Det kan vere veertslandets

officielle sprog (et eller flere) eller et andet sprog, investor forstér.

Det fuldstaendige prospekt og de andre informationsdokumenter, der indeholder oplysninger af
betydning for erfarne og professionelle investorer og tilsynsmyndigheder, skal oversettes til
mindst et af vertslandets officielle sprog eller til et andet sprog, der normalt anvendes i
finanssektoren og accepteres af vartslandet. Losningen svarer til den lesning, der blev anvendt i

direktivet om prospekter i forbindelse med officiel notering pé fondsberser'® af 31.5.1994.

10 Direktiv 94/18/EF af 30. maj 1994, EFT L 135,
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- Aindring 14 - artikel 52a og 52b

Denne artikel er baseret pé artikel 23, stk. 3, og artikel 24 1 investeringsservicedirektivet og
- ombandler samarbejdet mellem tilsynsmyndigheder 1 forskellige medlemsstatsr, ‘nér et

édministrations’seiskab udever virksomhed pa tveers af greenserne.
Aindring 15 - skema A i det nuvarende bilag

Heri bringes de informationer, der skal indga i det fuldstendige prospekt, pé linje med dem, der

skal indga i det forenklede prospekt.

L}

Artikel 2 - overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser

Stk. 1 giver selskaber under investeringsservicedirektivet, der ensker at specialisere sig 1
portefoljeforvaltning, mulighed for at anmode om godkendelse efter det nye investe-
ringsinstitutdirektiv for bade kollektiv og individuel portefeljeforvaltning, mod at de frasiger sig

deres tilladelse efter investeringsservicedirektivet.

Stk. 2 indeholder en "videreferelsesbestemmelse" galdende for administrationsselskaber, der
har opnédet godkendelse efter investeringsinstitutdirektivet, inden dette nye forslag er tradt i
kraft. Sddanne selskaber, hvis gazldende godkendelse lever op til forslagets krav, behever ikke

fornyet godkéndelse, nér direktivet treder i kraft.

Stk. 3 giver administrationsselskaber hvis godkendelse ikke er i overensstemmelse med reglerne
i dette forslag, mulighed for fortsat at drive virksomhed, séfremt de tilpasser sig den nye ordning

og inden en bestemt fiist fir ny godkendelse.
Det nye bilag 2

Heri fastsattes de opgaver, der anses for at vare en del af kollektiv portefeljeforvaltning. Det

omfatter ikke blot investeringsvirksomhed, men ogsd markedsfering og administrative opgaver.
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'5.°  BEGRUNDELSE AF FORSLAGET UD FRA NERHEDSPRINCIPFET

5.1 - Hvilke formal har den pétaenkte foranstaltning set i lyset af EF's for-

pligtelser?

Formalet er at styrke -det indre marked inden for kollektive investeringsinstitutter ved at
ajourfore reglerne for administrationsselskaber og informationskrav til investeringsinstitutter, s
der kan sikres ens spilleregler for de konkurrerende markedsdeltagere i den finansielle sektor, s&

tilsynet kan styrkes og beskyttelsen af investorer oges.

5.2 Herer den patenkte foranstaltning under EF's enckompetence, eller er der

tale om en kompetence, som EF deler med medlemsstaterne?

Da hovedformalet med dette forslag er at indfere en harmoniseret godkendelsesprocedure for
administrationsselskaber, en regulering af sddanne selskabers filialer og fii udveksling af
tjenesteydelser, regler om samarbejdet meilerﬁ forskellige medlemsstaters tilsynsmyndigheder
og en forbedring af kvaliteten af de oplysninger, der skal stilles til radighed for investorerne, kan

' de onskede mal kun nas ved hjzlp af et bindende EF-direktiv.
53 Hvilke muligheder har EF?

Det onskede mal kan kun nas ved hjmlp af et EF-direktiv, hvori der fastlegges mini-

" mumsstandarder.
S.4 | Er det nedvendigt med ensartede forskrifter?

Bortset fra de grundlzggende minimumsstandarder kan medlemsstaterne fiit fastseette de
narmere detaljer for reguleringen af administrationsselskaber og forenklede prospekter og

« . dermed faststte strengere og supplerende krav, Der er derfor stor national mangvrefrihed.
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. FORSLAG Th. EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV
" OM ENDRING AF PIREKTIV 85/61 1/EQF OM SAMORDNING AF LOVE OG
ADMINISTRATIVE BESTEMMELSER OM VISSE INSTITUTTER FOR KOLLEKTIV
.~ INVESTERING I VERDIPAPIRER (INVESTERINGSINSTITUTTER) MED HENBLIK PAEN
' REGULERING AF ADMINISTRATIONSSELSKABER OG FORENKLEDE PROSPEKTER

FEUROPA-PARLAMENTET 0G RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR -

under henvisning fil traktaten om oprettelse af Det Europwiske Fmllesskab, sacrlig
artikel 57, stk. 2,

under henvisning til forslag fra Kommissionen!,
under henvisning til udtalelse fra Det QOkonomiske og Sociale Udvalg?,
i henhold til fremgangsmaden i traktate_:ns_ artikel 189 B, og |

- ud fra felgende betragtninger:

1. Direktiv 85/611/E@QF om visse institutter for kollektiv investering 1 verdipapirer
(investeringsinstitutter), senest ndret ved direktiv 88/220/EQ@F4, har allerede ydet et
‘vaesentligt bidrag til at skabe et indre marked pa dette omrade og for ferste gang i

- sektoren for finansielle tjenesteydelser fastlagt princippet om gensidig anerkendelse

af godkendelser og andre bestemmelser, der deekker en fri EU-dazkkende omszatning

af andele i de institutter for kollektiv investering (investeringsfond eller som
" investeringsselskab), der er omfattet af det pigweldende direktiv;

2. direktiv 85/61VEGQF regulerer ikke selskaber som administrerer institutter for
- kollektiv investering (de sakaldte administrationsselskaber) 1 sterre omfang; i direktiv
85/611/E@QF er der saledes ikke fastsat bestemmelser, der sikrer samsvarende
markedsadgangsregler og arbejdsvilkéar for sddanne selskaber i alle medlemsstater;
direktiv 85/611/EQF regulerer ikke sidanne selskabers etablering af filialer og frie
udveksling af tjenesteydelser i andre medlemsstater end deres hjemland;

3. en godkendelse, der indremmes i administrationsselskabets hjemland, skal sikre

- investor beskyttelse og skabe stabilitet 1 det finansielle system; den valgte

fremgangsméde skal sikre, at der harmoniseres 1 det omfang, det er npdvendigt for at

~ sikre en gensidig anerkendelse af godkendelser og tilsynssystemer, saledes at det

- bliver muligt, at meddele en godkendelse, der er gyldig overalt i EU, og at anvende
“hjemlandskontrol; o o

I EFTC

’ 2 EFTC
3 EFTL375af31.12.1985,
4 EFTL 100 af 19.4.1988.

'20.




af hensyn til beskyttelsen af investorer skal der fores internt tilsyn med alle
administrationsselskaber, navnlig ved at administrationen {orestis af to personer og
ved at anvende passende interne kontrolsystemer; '

1 kraft af den gensidige anerkendelse har administrationsselskaber, der er godkendt i
deres hjemland, lov til at udeve den virksomhed, de er godkendt til, i hele EU ved at
oprette  filialer efler ved fri udveksling af tjenesteydelser; det er
administrationsselskabets hjemland, der har befgjelse til at godkende
investeringsfondes fondsbestemmelser;

med hensyn til kollektiv portefoljeforvaltning (administration af investeringsfonde og
investeringsselskaber) bar den godkendelse, der meddeles et administrationsselskab,
der er godkendt i sit hjemland, give selskabet mulighed for at udeve folgende
virksomhed 1 vertslandet: salg af andele i investeringsfonde, som selskabet har
etableret i sit hjemland; salg af andele i de investeringsselskaber, et siddant seiskab
administrerer; udforelse af alle andre funktioner og opgaver, der indgér i kollcktiv
portefoljeforvaltning; administration af aktiviteterne i investeringsselskaber, der er
stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemland; udfarelse af de opgaver, der
indgér 1 kollektiv portefoljeforvaltning, p&d grundlag af mandater og pd vegne af
administrationsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemstat;

dette direktiv yder derfor et vigtigt bidrag til at virkeliggere det indre marked-for
institutter for kollektiv investering;

i henhold til principperne om gensidig anerkendelse og hjemlandskontrol ber
medlemsstaternes kompetente myndigheder enten ikke meddele eller inddrage en
godkendelse, hvis faktorer som feks. 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 undgd
de strammere regler, der galder i en anden medlemsstat, hvor det agter at udeve eller
allerede udever storstedelen af sin virksomhed; i henhold til dette direktiv skal et
administrationsselskab vaere godkendt 1 den medlemsstat, hvor det har sit hjemsted; i
overensstemmelse med princippet om hjemlandskontrol er det kun den medlemsstat,
hvor administrationsselskabet har sit hjemsted, der kan anses for at have befgjelse (il
at godkende fondsbestemmelserne for de investeringsfonde, et sddant selskab har
etableret, og valget af depositar;

direktiv.  85/611/E@QF begraenser adnmnistrationsselskabers  virksomhbed il
administration  af  investeringsfonde og investeringsselskaber  (kollektiv
portefaljeforvaltning); det er enskeligt at revidere denne begreensning for at tage
hajde for den seneste udvikling i medlemsstaternes nationale lovgivning og for at
give selskaberne mulighed for at opnd veasentlige stordriftsfordele; disse selskaber
bar derfor kunne administrere investeringsportefeljer pa individuelt kundegrundlag




(individuel portefotjeforvalining), herunder administration af pensionsfonde og nogle
neermere bestemte accessoriske tjenesteydelser, der er forbundet med den primaere

~virksomhed; disse sclskabers stabilitet pavirkes ikke af, at administrationsselskabets

“aktivitetsomrade udvides pa denne méde; der vil imidlertid blive indfert specifikke
hestemmelser.  der  skal  forhindre  interessckonflikier i at  opstd,  nir

- administrationsselskaber far lov il bdde .at udfere kolicktiv. og individuel

portefoljeforvalining;

10. forvaltning af investeringsportefoljer er en investeringsservice, der allerede er

1l

omfattet af direktiv 93/22/E@F (investeringsservicedirektivet); for at sikre, at
rammebestemmelserne pa omradet er homogene, ber administrationsselskaber, hvis
godkendelse ogsé omfatter denne virksomhed, underkastet de driftsvilkdr, der er
fastsat i investeringsservicedirektivet;

et hjemland kan principielt fastsette strengere regler end reglerne i dette direktiv, iser
om godkendelsesbetingelser, tilsynskrav og beretningsafleeggelse samt prospekter;

12. det bor fastsettes, under hvitke forudsatninger et administrationsselskab pé grundlag

13.

af mandater ma overdrage specifikke opgaver og funktioner til tredjemand for at

‘udeve sin virksomhed mere effektivt; for at principperne om gensidig anerkendelse af
“godkendelser og om hjemlandskontrol 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

administrationsselskabet: administrationsselskabets og depositarens forpligtelser over
for deltagere og de kompetente myndigheder pévirkes imidlertid under ingen
omstaendigheder af, at selskabet har overdraget egne funktioner til tredjemand,

for at tage hejde for den informationsteknologiske udvikling ber det nuvarende
oplysningssystem i direktiv 85/611/EQF revideres; der ber sdledes indferes en ny
type prospekt for investeringsinstitutter (forenklet prospekt) som supplement til det
eksisterende fuldstzendige prospekt; dette nye prospekt ber vaere investorvenligt og
give en gennemsnitlig investor vardifulde oplysninger; dette prospekt ber give de

 vigtigste oplysninger om investeringsinstituttet pa en klar, sammenfattende og let

forstaelig made; det forenklede prospekt skal imidlertid altid indeholde en'tydelig
meddelelse til investor om, at det fuldsteendige prospekt samt investeringsinstituttets
ars- og halvérsberetning, som kan rekvireres gratis pd anfordring, indeholder mere
detaljerede oplysninger; det forenklede prospekt skal tilbydes investor gratis, inden
kontrakten indgs; dette er tilstreekkeligt til at opfylde dette direktivs krav om, at der
skal stilles oplysninger til radighed for investorerne, inden kontrakien indgés;




14. Der skal veere ens vilkér for alle formidlere af finansielle tjenesteydelser, nar de
prazsterer samme tjenesteydelser, og der skal forefindes ¢t harmoniserct minimum af
investorbeskyttelse; et harmoniseret minimum af samordning af betingelserne for at
etablere og udeve en sédan virksomhed er en vigtig forudsztning for, at det indre
‘marked kan virkeliggeres for disse markedsdeltagere; mélsaetningerne kan kun nés
ved hjzlp af et bindende EF-direktiv, hvori de aftalte minimumsstandarder fastseaites;
dette direktiv omfatter kun den nedvendige minimumsharmonisering;

15. Der findes pa nuvarende tidspunkt ingen harmoniserede regler om deltagergaranti-
ordninger, ndr et administrationsselskab eller et investeringsselskab ikke kan indlese
eller tilbagekabe andelene fra deltagerne; direktiv 97/9/EF fastsatter harmoniserede
tegler om garantiordninger for investorer, der gor brug af investeringsservice fra
investeringsselskaber (herunder banker); i henhold til det pageldende direktivs
artikel 14 vil Kommissionen senest den 31. december 1999 foreleegge Réadet og
Parlamentet en rapport om anvendelsen af direktivet; afhaengigt af rapportens
konklusioner vil Kommissionen eventuelt finde det passende at forelzgee et forslag
om indferelse af deltagergarantiordninger; - :

V_li_[)'l‘/\(iii'l' FALGENDE DIREKTIV:

Artikel 15
1 direktiv 85/611/E@F foretages folgende endringer:
1) Som artikel la indsattes:

"Artikel 1 a

I dette direktiv forstds ved:

1. "depositar" et foretagende, som har faet overdraget de opgaver, der anfares i artikel 7
og 14, og som er underlagt de andre bestemmelser i afdeling II og 1V,

2 tadministrationsselskab” et selskab hvis almindelige virksomhed er administration af
investeringsfonde og investeringsselskaber (kollektiv portefoljeadministration).

1. et administrationsselskabs  hjemland” den medlemsstat, hvor administrations-
selskabet har sit vedtzgtsmeassige hjemsted,

4. "ot administrationsselskabs veertsland” en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, og
hvor administrationsselskabet har en filial eller praesterer tjenesteydelser;

5 Andringer i forhold til formuleringen i det paldende direktiv 85/61 L/EOF er understreget.

A



5. et investeringsinstituts hjemland".

-a) den medlemsstat, hvor administrationsselskabet  har  sit  vedtaglsmassipe

' hjemsted, ndr der er tale om et investeringsinstitut, der er oprettet som
investeringsfond; : T T T

" b) _den medlemsstat, hvor investeringsselskabet har sit vedizgtsmassige hjemsted,
ndr der er tale om et investeringsinstitut, der er oprettet som investeringsselskab;

6. et investeringsinstituts veertsland” en medlemsstat, hvor andelene i
investeringsfonden eller investeringsselskabet markedsfores;

7. "filial" en afdeling, som retligt udger en ikke-selvstendig del af et
administrationsselskab, og som praesterer tjenesteydelser af den art, som
administrationsselskabet er godkendt til; flere afdelinger, som i en og samme
medlemsstat _oprettes af et administrationsselskab med hjemsted i en anden
medlemsstat, betragtes som én filial,;

8. "kompetente myndigheder” de myndigheder, som de enkelte medlemsstater udpeger i
henhold til artikel 49 i direktiv 85/611/EGF;

9. "sneevre forbindelser” en situation som defineret i artikel 2, stk. !, i direktiv

95/26/EFS,

10. "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 betydelig indflydelse p& forvaltningen af det
administrationsselskab, hvori der besiddes en kapitalinteresse;

ved anvendelse af denne definition tages de stemmerettigheder, der er navnt i
artikel 7 i direktiv 88/627/EQF1, i betragtning;

11. "investeringsservicedirektivet”  direktiv_ 93/22/EQF  om _ investeringsservice i

forbindelse med vaerdipapirert,

§]
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2. Artikel 4, stk. 3, affattes siledes:

- "3, De kompetente myndigheder ma ikke godkende et investeringsinstitut,
. hvis administrationsselskabet ikke opfylder betingelserne i dette direktivs
afdeling IIl. De kompetente myndigheder ma desuden ikke godkende et
investeringsinstitut, hvis medlemmerne af ledelsen af investeringsselskabet eller
‘depositaren ikke er i besiddelse af den forngdne haederlighed eller erfaring il
udgvelsen af deres virksomhed. Med henblik herpd skal navn m.v. pé medlemmerne
“af investeringsselskabets og depositarens ledelse savel som enhver udskiftning inden
For ledelsen straks anmeldes til de kompetente myndigheder.

Ved ledelse forstas de personer, som i medfor af lov eller vedizmpler reprasenterer
investeringsselskabet eller depositaren, eller som _rent {aktisk fastsatter
retningslinjerne for investeringsselskabets eller depositarens virksomhed”. '

3) Artikel 5 og 6 affattes sledes:
| " Afdeling 111

. Forpligtelser med hensyn til administrationsselskaber

Afsnit A

Betingelser for at optage virksomhed
Artikel 5

1. Bt administrationsselskab ma ferst optage sin virksomhed, ndr det er podkendt

" officielt af hjemlandets kompetente myndigheder. En podkendelse, der meddeles et

administrationsselskab i overensstemmelse med dette dircktiv, har gyldighed i
samtlige mediemsstater.

2. Administrationsselskabets virksomhed skal indskrenke sig til administration af
investeringsfonde og investeringsselskaber.

Administration af investeringsfonde og investeringsselskaber omfatter den i bilag 2
anferte virksomhed.

3. Som undtagelse til stk. 2 kan medlemsstaierne tillade, at administrationsselskaber ud
over administrationen af investeringsfonde og investeringsselskaber praesterer
folgende tjenesteydelser: - ' - '

REe




.- ___administration af investeringsportefelier, herunder pensionsfondes portefoljer,
-med en skonsbefajelse fastlagt i de mandater, som investorerne har givet p
~individuelt grundlag, hvis disse poricfeljer omfatter ¢t eller flere al de

instrumenter, der er anfert i afsnit B i bilaget til investeringsservicedirektivet

~-___som accessoriske tjenesteydelser:

‘a) _investeringsradgivning om et eller flere af instrumenterne i afsnit B i bilaget
il investeringsservicedirektivet

b) opbevaring og forvaltning af andele i kollektive investeringsinstitutter.

Administrationsselskaber md under ingen omstendigheder godkendes 1 henhold til
dette direktiv til udelukkende at praestere de tjenesteydelser, der anfores i dette stykke.

4.  Artikel 2, stk. 4, artikel 8, stk. 2, artikel 10, artikel 11, artikel 12, stk. 1, op artikel 13
i investeringsservicedirektivet finder anvendelse pd administrationsselskaber, hvis
godkendelse omfatter den diskretionaere portefeljeforvaliningstjeneste, der anferes |
stk. 3, forste led. '

Artikel 5 o

1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgivninger md de
kompetente myndigheder ikke godkende et administrationsselskab, medmindre:

- det har tilstreekkelig startkapital af folgende omfang:

a) 50000 ECU, hvis det udelukkende er godkendt til at administrere
investeringsfonde og investeringsselskaber

b) ud over den under litra a) anforte kapital et belgb fastlagt i overenssternmelse
med artikel 3, stk, 1 og 2, i direktiv 93/6/E@F? under hensyn til arten af den
tjenesteydelse, der patenkes pracsteret, hvis godkendelsen ogsd omfatier den
diskretion@ere portefolieforvaltningstieneste, der er anfort i artikel 5, stk. 3,
forste led

-_.de personer, der faktisk leder administrationsselskabets forretninger, har et
tilstrekkeligt podt omdemme og fyldestgerende erfaring ogsé i forbindelse med
‘den_type investeringsinstitutter, der administreres af administrationsselskabet.
Administrationsselskabets forretningspolitik skal fastleegges af mindst to
“personer, der opfylder disse betingelser ' :

® EFTL 141af11.6.1993,s. 1.
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- ansegningen om godkendelse skal ledsages af en aktivitetsplan, hvori bla.

“administrationsselskabets organisatoriske struktur angives

- Ppade hovedkontor og vedtegtsmaessigt b emsted findes i samme medlemsstat.

Foreligger der sneevre forbindelser mellem et administrationsselskab og andre fysiske

2.

o~

‘eller juridiske personer, meddeler de kompetente myndigheder kun _deres

godkendelse, hvis disse forbindelser ikke hemmer dem i varetagelsen af deres
tilsynsopgaver.

De kompetente myndigheder afslar ligeledes at meddele godkendelse, hvis de
hemmes i varetagelsen af deres tilsynsopgaver pé grund af love eller administrative
besternmelser i et tredjeland, der gaelder for en elier flere fysiske eller juridiske
personer, som administrationsselskabet har snavre forbindelser med, eller pé grund af
problemer i forbindelse med anvendelsen heraf,

De kompetente myndigheder krasver, at administrationsselskaberne meddeler dem de

" oplysninger, de har brug for, for at myndighederne til enhver tid kan sikre sig, at de i

dette led omhandlede betingelser stadig er opfyldt.

Ansegeren skal inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestperende ansegning

have meddelelse om, hvorvidt der kan meddeles godkendelse eller ej. I1vis
godkendelse naegtes, skal dette begrundes.

Nar eodkendelse er meddelt, ‘kan investeringsselskabet straks pdbeg nde sin
g , 2 pabegy

virksomhed.

De kompetente myndigheder kan kun inddrage godkendelsen af et

administrationsselskab, der omfattes af dette direktiv, nar administrationsselskabet:

a) ikke gor brug af godkendelsen inden for en frist pad 12 mdneder, eller det
udtrykkeligt giver afkald herpé eller ikke har udsvet de aktiviteter, der er omfattet
af dette direktiv, i en periode pa over 6 méneder, medmindre der i den pigeldende
medlemsstat findes bestemmelse om, at godkendelse bortfalder i sddanne tilfazlde

b) har opndet godkendelse ved brug af urigtige erkleeringer eller pd anden ulovlig vis

¢} ikke leengere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev meddelt

d) ikke lengere overholder bestemmelserne i dircktiv 93/6/EQF, hvis godkendelsen
ogsé omfatter den diskretionaere portefaljeforvaliningstjeneste, der er anfort i
artikel 5, stk. 3, forste led

e) har gjort sig skyldig i alvorlige og systematiske overtreedelser af de regler, der er
vedtaget i medfer af dette direktiv

f) falder ind under et af de andre tilfazlde, som medferer, at godkendelsen inddrages
i henhold til national lovgivaing. ' :




Artikel 5 b

De kompetente myndigheder meddeler ikke et administrationsselskab godkendelse til

‘at pabegynde virksomhed som administrationsselskab, for de har fict meddelelse om

navnene pi alle aktionwr eller selskabsdeltagere, det vaere sig lysiske eller juridiske

- ‘personer, der direkte eller indirekte er kvalificerede deltagere, og om sterrefsen af
deres kapitalandel. ' h - h o

" Hvis de kompetente myndigheder under hensyn til ngdvendigheden af at sikre en
sund og forsigtig forvaltning af administrationsselskabet ikke er overbevist om de
pageeldende aktionzrers eller selskabsdeltageres haederlighed og egnethed, afslar de at
meddele godkendelse.

Medlemsstaterne méa ikke over for filialer af administrationsseiskaber med

vedtzgtsmaessigt hjemsted uden for Fallesskabet - ndr disse pabegynder eller allerede
udaver virksomhed - anvende bestemmelser, der medforer en gunstigere behandling
end den, som gives filialer af administrationsselskaber med vedtmgtsmassigt
hiemsted i en medlemsstat,

Der skal finde forudgaende konsultation sted med de kompetente myndigheder i en

‘anden medlemsstat om godkendelse af et administrationssclskab, der

— er datterselskab af et andet administrationsselskab, ¢t investeringsselskab eller et
kreditinstitut, der er godkendt i en anden mediemsstat, eller

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

— kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske personer, som kontrollerer et andet
administrationsselskab, et investeringsselskab eller et kreditinstitut, der er
godkendt i en anden medlemsstat.

Afsnit B

Forbindelserne med tredjelande

Artikel 5 ¢

Forbindelserne med tredjelande reguleres i overensstemmelse med de relevante

bestemmelser i artikel 7 i direktiv 93/22/EQE.
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‘e

"administrationsselskab” __og "administrationsselskaber"; udirykket “yde}isei af
- investeringsservice" i investeringsservicedirektivets artikel 7, stk. 2, isses som
"prastation af tjenesteydelser”. ) S ' o

2. Medlemsstaterne underretter Kommissionen om alle generelle vanskeligheder, som
* investeringsinstitutter mader 1 forbindelse med markedsfatingen af deres and.ele iet
tredjeland. - : I ' -

Afsnit C

Betingelser for udovelse af virksomhed

Artikel 5 d

1.» Administrationsselskabets hjemlands kompetente myndigheder _ krasver, af

administrationsselskaber, som de har godkendt, til stadighed opfylder de i artikel 5 og
ariikel 5 a, stk. 1 og 2, nevnte betingelser.

2. Ansvaret for tilsyn med et administrationsselskab pahviler hjemlandets kompetente

" myndigheder, nanset om administrationsselskabet etablerer en filial eller ¢j, eller om

“det udferer tjenesteydelser eller ¢j i en anden medlemsstat; dette bergrer_ikke de
bestemmelser 1 dette direktiv, der tillegger veertslandets myndigheder befajelser.

Artikel 5 e

Kvalificeret deltagelse i administrationsselskaber er underlagt de besternmelser, der ex
fastlagt i investeringsservicedirekiivets artikel 9.

1 forbindelse med dette direktiv skal udtrykkene "gelskab/investeringsselskab” og
"investeringsselskaber” 1 investeringsservicedirektivets artikel 9 izses som henholdsvis
administrationsselskab” og "administrationsselskaber”.

Artikel 5 f

1. Hjemlandet udarbejder tilsynsregler, der til stadighed skal efterleves af
administrationsselskabet, hvis godkendelse udelukkende dakker administration af
investeringsfonde og investeringsselskaber.




Hjemlandets kompetente myndigheder skal siledes ogsd under hensyntagen til

karakteren af de investeringsinstitutter, der administreres af ¢t administrationsselskab,

. blandt andet krzeve, at selskabet har en sund administration og regnskabsmaessig

- praksis, kontrol- og sikringsforanstaltninger pi edb-omradet samt fyldestgerende

‘interne kontrolprocedurer, der blandt andet sikrer, at aktiver i investeringsfonde eller

- investeringsselskaber, der administreres af administrationsselskaber, investeres i

overensstemmelse med fondsbestemmelserne eHer vedtaegteme og de gaeldende
retsbestemmelser,

Administrationsselskaber, hvis godkendelse ogsd omfatter den i artikel 5, stk. 3,

- forste led, anferte diskretionsre portefeljeforvaltningstieneste:

— ma ikke investere hele investors portefolie eller en del heraf i andele i

investeringsfonde eller investeringsselskaber, som de administrerer, medmindre
kunden generelt accepterer dette pa forhand

- . mé& ikke vyde den diskretionzre portefplieforvaltningstjeneste over for en
depositar, der udferer de opgaver, der er anfort i dette dircktivs artlkcl 7 og 14, for
det pdpacldende administrationsselskab

— er underlapt bestemmelserne i direktiv 97/9/EF om investorgarantiordninger!?.

Artikel 5 g

Nér en medlemsstat tillader, at et administrationsselskab pd grundlag af specifikke .

mandater og med henblik pd at udeve selskabets virksomhed mere effektivt,

- overlader det til tredjemand pé sine vegne at udgve en eller flere af de opgaver, der

indgér i den kollektive portefeljeadministration som anfert i bilag 2, skal hvert enkelt

-mandat forelegges de kompetente myndigheder med henblik pé forudgdende

godkendelse.

De kompetenie myndigheder godkender forst mandatet, ndr de har fastsldet, at

folgende betingelser er opfyldt:

~ — mandatet mé ikke hindre et effektivt tilsyn med administrationsselskabet

— - for at forhindre interessekonflikter md mandatet ikke gives til depositaren eller til
personer, der har en kvalificeret deltagelse i administrationsselskabets eller
-deposttarens kapital, eller til andre personer, hvis interesser kan vaere i strid med
administrationsselskabets eller deltagernes interesser
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~ der skal galde forapstaltninger, der skal give personer, der leder
. administrationsselskabets forretninger, mulighed for pd et hvitket som helst
g tidspunkt at overvage de aktiviteter, der udaves af den person, mandatet er givet til

L mandatet mé ikke hindre personer, der leder administrationsselskabeis
~ forretninger, 1 p4 et hvilket som helst tidspunkt at give de vderligere instruktioner
til den person, der har fiet overdraget opgaver, og 1 pd et hvxlket som_ helst

- tidspunkt at trekke mandatet tilbage

~ ‘under hensyntagen til karakteren af de opgaver, der skal overdrages, skal den
person, ¢l hvem opgaverne overdrages, yde tilstrekkelig finansiel og faglig
sikkerhed

— i investeringsinstituiternes prospekier og salpsinateriale opiares de opgaver, som
administrationsselskabet har fict fov til at overdrage.

3. Administrationsselskabets og depositarens  f{orpliptelser bereres  under  inpen
 omsteendigheder af at adnnmstrationsseiskabet ha1 overdmg:a e;,ne opgavei til

ed;emand

Artikel 5 h

Rédet tager il efterretning, at Kommissionen oplyser, at den pé grundlag af vesultatet af
den rapport Kommissionen senest den 31.december 1999 vil forelzgpe Rédet og
Parlamentet 1 overensstemmelse med artikel 14 1 direktiv  97/9/EF  om
investorgarantiordninger, eventuelt v11 foresld, at der mdfmes galantxordn;ngm for
deltagere i mvestermgsmstitutter

.A jsnit D

Fri etublering og fri udveksling af tjenesteydelser

Avtikel 6

1. Medlemsstaterne sikrer, at et administrationsselskab, som en anden medlemsstats
kompetente myndigheder har godkendt i overensstemnmelse med dette direkiiv, pd
deres ormride m4 udeve den virksomhed, som det er godkendt til, enten ved oprettelse
af en filial eller ved fri udveksling af fjenesteydelser. '

2. Medlemsstaterne mé ikke gare opretielse af en filial eller fii udvelksling af tjenester
betinget af krav om godkendelse eller krav om ttlve}ebungelse af kapitalindskud eller
andre foranstaltninger med tilsvarende v1rknmg




Artikel 6 a

Et administrationsselskab, der snsker at etablere en filial pd en anden medlemssiats

~omride, skal - foruden at opfylde de i artikel 5 og artikel 5 a naevite bunu_,dsu -

- give meddelelse herom til hjemlandets kompetente myndigheder.

Medlemsstaterne kraever, at et administrationsselskab, som ensker at etablere en

1

. filial i en anden medlemsstat, indgiver fralg,ende oplysnmger og: dokumenter sammen

med den i stk. I, neevnte meddelelse

generelle oplysninger:

L

a) i hvilken medlemsstat administrationsselskabet har til hensigt at etablere en
filial

b) en aktivitetsplan samt filialens organisatoriske struktur

¢) en adresse i veertslandet, hvorfra dokumenter kan rekvireres

d) navnene pa filialens direkterer

oplysninger om de enkelte filialers salg al andele i de investeringsfonde og

. investeringsseiskaber  under  detie  direktiv,  som  administreres af
-administrationsselskabet: '

a) nermere oplysninger om det planlagte salg og de foranstalininger, der er
- truffet med henblik pd markcdsmrmg af andelene 1 den pagaldende
medlemsstat :

" b) fondsbestemmelserne eller vedtegterne, prospekterne og om relevant den
seneste arsberetning og eventuelt efterfelgende halvarsrapporter for hver
enkelt investeringsfond og investeringsselskab.

Medmindre de kompetente myndigheder i hjemlandet har grund til at betvivle, at det

pagzldende administrationsseiskabs administrative strukturer og finansielle situation

er sunde under hensyn til de patankte aktiviteter, videresender de de i stk. 2 navnte

oplysninger senest tre mdneder efter modtagelsen af disse oplysninger til de

kompetente  myndigheder i  veertslandet  og  underretter det  berorte
administrationsselskab herom. B .

[

Je sender lipeledes:

- ngermere_oplysninger om enhver garantiordning, der har til forméal at beskytte

investorer;

— for hver enkel investeringsfond cller investeringsseiskab, hvis andele saelpes i

vartslandet, en erklering om, at fonden eller selskabet opfyider kravene i dette
d1rekt1v

3L




‘Negter de kompetente myndigheder i hjemlandet at videresende de i stk. 2 navnte

oplysninger til de kompetente myndigheder i veertslandet, skal de begrunde dette

 afslag over for det bererte administrationsselskab senest tre méneder efter

modtagelsen af samtlige oplysninger. Et sddant aisla;D Lﬂu‘ mdngplendc, svar kdn
* proves ved domstolene i hjemiandet : :

For en filial af et administrationsselskab pébegynder sin virksomhed, skal de

" kompetente myndigheder i veertslandet senest to méneder efter modtagelsen af de i
stk. 2 naevnte oplysninger forberede tilsynet med administrationsselskabet og i givet

- fald meddele de vilkér - herunder de i artikel 44 og 45 anforte regler i vaertslandet og
reglerne for god forretningsskik, der skal overholdes ved praestation af den i artikel 5,
stk.3, anforte portefeljeforvaliningstieneste - som  under  hensyn ]
samfundsmessige interesser geelder for udevelse af denne virksomhed i vaertslandet,

S4 snart meddelelsen fra det kompetente myndigheder i vaertslandet foreligger, eller

~ ved udlabet af denne i stk. 4 nevnte frist, hvis disse myndigheder ikke fremsatier

- nogen udtalelse, kan filialen etableres og pédbegynde sin virksombed. Fra det
tidspunkt af kan administrationsselskabet ogsa begynde at markedsfere andelene i de
-af dette direktiv omfattede investeringsfonde og investeringsselskaber, som det

~administrerer, medmindre vertslandets kompetente myndigheder ved en begrundet

" beslutning, der treeffes inden udlobet af tomanedersfristen, og som skal meddeles

- hjemlandets kompetente myndigheder, fastslar, at de planlagte retningslinjer for
markedsforing af andele, ikke er i overensstemmelse med de i artikel 44 stk. 1, og
artikel 45 omhandlede bestemmelser..

I tilfelde af @ndring af et forhold, der er givet meddelelse om efter stk. 2, nr. 1,

T litra b), litra c) eller litra d), og nr. II, skal investeringsselskabet skriftligt meddele
- den pagzldende ®ndring til hjemlandets og vartslandets kompetente myndigheder

_ __mindst en maned, for den foretages, siledes at hjemlandets kompetente myndigheder
kan nd at udtale sig om dennc wndring i henhold til stk 3, og vertslandets
kompetente myndn&,heder i henhold til stk. 4.

I tilfzlde af en &ndring i oplysninger, der er givet meddelelse om efter stk. 3, andet

punktum, underretter hiemlandets myndigheder veerislandets myndigheder herom.

Artikel 6b

Et administrationsselskab, der for ferste gang ensker at udeve virksomhed péd en

anden medlemsstats omrdde 1 henhold til regleme om fri udvekslmg, af
tienesteydelser, meddeler h]emlandets kompetente mynd:g,heder

I. generelle oplysninger om:

~a) i hvilken medlemsstat selskabet har til hensigt at udeve virksomhed

b) en plan over den pataenkte virksombhed.
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II. oplysninger om markedsforingen af andele i de af detie dircktiv_omfattede
investeringsfonde  og  investeringsselskaber, som  administreres  af
~administrationsselskabet, i veertstandet: s Lo

" a) nermere oplysninger om den planlagte markedstoring og om de
- foranstaltninger, der er truffet med henbhk pa markedsf@rmg af andeiene i
den pageldende medlemsstat; S :

'b) fondsbestemmelserne eller vedtegterne, prospekterne og om relevant den
seneste arsberetning og eventuelt efterfulgende halvarsberetninger for hver
enkelt investeringsfond og investeringsselskab;

Hjemlandets kompetente myndigheder fremsender senest en  miéned  cfier

modtagelsen af den i stk. 1 ngevnte meddelelse denne til de kompetente myndigheder
i veertslandet. '

._De sender ligeledes:

— narmere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formél at beskytte
investorer;

. — for _hver enkel investeringsfond eller investeringsselskab, hvis andele
markedsferes i veertslandet, en erklering om, at fonden eller selskabet opfylder
kravene i dette direktiv.

Administrationsselskabet kan herefter pabegynde sin virksomhed 1 veartslandet,

‘Markedsforingen af andelene i de af dette direktiv_omfattede investeringsfonde og

- investeringsselskaber kan pibegyndes en méned efter, at veertslandets kompetente

. myndigheder har modtaget de i stk. 1 og 2 anfarte oplysninger, medmindre
veaertslandets kompetente myndigheder ved en begrundet beslutning, der traffes
inden udlebet af denne periode pd en maned, og som skal meddeles hjemlandets

kompetente myndigheder, fastslér, at de planlagte retningslinjer for markedsfering af

‘andele ikke er i overensstemmelse med de i arukel 44, stk. 1, og artikel 45
omhandiede bestemmelser.

Vertslandets  kompetente  myndigheder  underretter 1 givet  fald

administrationsselskabet, si snart de har modtaget de i stk. 1 nzvnte oplysninger, om
de vilkdr - herunder reglerne for god forretningsskik, der skal overholdes ved
prastation af den 1 artikel 5, stk. 3, anforte portefaljeforvaltningstjeneste - som
administrationsselskaber under hensyn til  samfundsmaessige interesser skal
overholde i veertslandet. : ' o o '

Safremt indholdet af de oplysninger, der cr meddelt i henhold til stk. T, nr. [, litra b),

o nr. 1, wendres, underretter_administrationsselskabet skriftlipt hjemlandets op
- vaertslandets kompetente myndigheder herom, inden aendringen foretages, siledes at
vaertslandets kompetente myndigheder i pivet fald kan oplyse  selskabet om
sendringer i eller tilfejelser (il de oplysninger, der er meddelt 1 henhold til stk. 2.

Den anmeldelsesprocedure, der er fastsat i denne artikel, galder ogsé for

administrationsselskabet, nar det betror tredjemand markedsf@rmgen af andeiene i
vaertslandet. :
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Artikel 6¢

Vertslandet kan - il statistisk brug - krazve, at alle administrationsseiskaber, der har

en filial pa dets omrade, regelmassigt indsender en rapport til vertslandets
kompetente myndigheder om den virksomhed, de udaver pé dets omréde. '

Vertslandet kan med henblik pd varetagelsen af de opgaver, der pdhviler dem i

henhold til dette direktiv, kraeve samme oplysninger af alle filialer af
administrationsselskaber, som det forlanger af nationale administrationsselskaber i

. samme gjemed.

Veartslandet kan kraeve, at de administrationsselskaber, der driver virksomhed pa
“dets omrade som led i den frie udveksling af tjenesteydelser, giver de nedvendige
oplysninger til kontrol af, om de overholder de af veertslandets normer, der geelder
for dem; sddanne krav ma dog ikke vere mere vidtgdende end dem, de pageldende
medlemsstater stiller til etablerede selskaber for at kunne kontrollere, om disse
overholder de samme normer.

Nir de kompetente myndigheder 1§ veertslandet  konstaterer, at et

administrationsselskab, der har en filial eller prasterer tjenesteydelser pd dets
- omrade, ikke overholder de lovbestemmelser, som vartsiandet har vedtaget i medfor

- af dette direktivs bestemmelser, som tillegger veertslandets myndigheder

kompetence, skal de anmode det pdgzldende administrationsselskab om at bringe
det ulovlige forhold til opher.

Tager det pdgeldende administrationsselskab ikke de nedvendige skridt, underretier

- vertslandets kompetente myndigheder hjemlandets kompetente myndigheder herom.
Disse treeffer hurtigst muligt de nedvendige foranstalininger med henblik pa at sikre,
at administrationsselskabet bringer det ulovlige forhold il opher. Arten af disse
foranstaltninger meddeles vaertslandets kompetente myndigheder.

Hvis det pdpeldende administrationsselskab til trods for de foranstaltninger, der er

truffet af hjemlandet - eller hvis disse foransialtninger viser sig at vare
uhensigtsmassige, cller hjemlandet ikke har truffet nogen foranstaltninger - forisat
overtreeder de i veertslandet gaeldende lovbestemmelser som naevnt i stk. 2, kan
-veertslandet efter at have pgivet de kompetente myndigheder i hjemlandet
underretning herom, treeffe de foranstaltninger, der er nedvendige for at forebygge
eller  straffe  nye ulovligheder, og om nedvendigt forhindre, at
‘administrationsselskabet udferer nye forretninger pd dets omrdde. Medlemsstaterne
sikrer, at de dokumenter, der er nedvendige for vedtagelsen af disse foranstaltninger.
kan forkyndes for administrationsselskaberne pd deres omrade.

Ovenstaende bestemmelser bererer ikke vartslandets befpjelse til at treeffe passende

forholdsregler med henblik pa at forebygge eller straffe forhold pd dets omrade, som
strider imod de lovbestemmelser, som det har vedtaget af hensyn til

3



samfundsmassige interesser. Dette indebarer, at administrationsselskaber, der

overtreder bestemmelserne, kan forhindres i at udfere forretninger pa dets omrade.

Enhver foranstalining, der trietfes cfter stk 4, stk, § op stk 0, og hvorved der

pilegpes sanktioner eller begreensninger i et administrationsselskabs virksombhed,

. skal vere beherigt begrundet og meddeles det pagaeldende administrationsselskab.

- En sadan foranstaltning skal kunne proves ved domstolene i den medlcrnsstat hVIS

myndighed har truffet den.

Inden den i stk. 3, stk. 4 og stk. 5 fastsatte procedure iverksaties, kan vertslandets

kompetente myndigheder i serlipt akutte tilfelde ivarksatte de nedvendige

retsbevarende foranstaltninger for at beskytte investorer og andre, for hvem der
udfores tjenesteydelser. Kommissionen og de avrige bererte medlemsstaters
kompetente myndigheder skal hurtigst muligt underrettes om sédanne
foranstaltninger.

Kommissionen kan, efter at have konsulteret de bererte medlemsstaters kompetente
myndigheder, bestemme, at den pagaldende medlemsstat skal @ndre eller opheve
disse foranstaltninger.

Safremt et administrationsselskabs tilladelse inddrages, meddeles dette til

veertslandets kompetente myndigheder, der da tager passende skridt til at forhindre,
at det pagzeldende administrationsselskab udferer nye forretninger pé dets omréde,

- og til at beskytte investorernes interesser. Hvert andet ar forelegger Kommissionen

det kontaktudvalg, der er nedsat i ovcrcnssiemmdse med artlkd 53 cn mpport oM
sidanne tilfelde. -

Medlemsstaterne meddeler Kommissionen antallet og arten af de tilfielde, hvor der i

10,

2

3)

henhold til artikel 6a er blevet givet afslag, eller hvor der er truffet foranstaltninger i
henhold til stk. 5. Hvert andet ar foreleegger Kommissionen det kontaktudvalg, der er
nedsat i overensstemmelse med dette direktivs artikel 53, en rapport om sddanne
tilfeelde. ' ' '

For artikel 7 indsaettes felgende:

"Afdeling Ila

Forpligtelser med hensyn til depositaren”

Artikel 27, stk. 1, affattes sdledes:

“1. Investeringsselskabet og administrationsselskabet, for hver af de
investeringsfonde, det administrerer, skal offentliggare




_6)

7

" — et forenklet prospekt,
et fuldsteendigt prospekt,
o= ._cn arsberetning for hvert regnskabsér, samt
— en halvérsberetning, der deekker de farste seks maneder af regnskabsérct. "

Artikel 28, stk. 1, affattes saledes:

. Bade det forenklede og det fuldstendige prospekt skal indeholde de

oplysninger, der er nedvendige for, at investorerne kan danne sig et pélideligt
sken over den investering, der foreslas dem.

2. Det fuldstaendige prospekt skal mindst indeholde de oplysninger, der kraves i

" det skema A, der er knyttet som bilag til dette direktiv, for sd vidt disse

oplysninger ikke er indeholdt i fondsbestemmelserne eller vedtegterne, der i
henhold til artikel 29, stk. 1, skal vare vedlagt det fuldsteendige prospeki.

3. Det forenklede prospekt skal i summarisk form mindst indeholde de centrale
‘oplysninger, der kraeves i skema C, der er knyttet som bilag il dette direktiv,
Det skal strukiureres og affaties pd en sadan mdade, at det er et at forstd for
. gennemsnitsinvestoren.  Medlemsstaterne kan  tillade, at det  forenklede
" prospekt vedfojes det fuldstendige prospekt som en del, der kan fjernes.

4, Bade det fuldstendige og det forenklede prospekt kan fastholdes i et skrifiligt
' dokument eller i anden varig form, der har en tllsvarendg Jund;sk status der
er podkendt af de kompetente myndigheder." -

Artikel 29 affattes saledes:
"Artikel 29

Fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtegter er en integreret del af
det fuldstaendige prospekt og skal vere knyttet som bilag til dette.

De i stk. | omhandlede dokumenter behover dog ikke at veere knyttet som bilag til
det fuldstaendige prospekt, séfremt ihendchaveren af andele underrettes om, at dissc
dokumenter pd anmodning enten kan blive tilsendt cller kan gennemses pid et
naermere angivet sted i hver enkelt medlemsstat, hvor andelene udbydes til salg."




- 8) Artikel 30 affattes sdledes:
| | "Artikel 30

. . De vasentligste dele af det forenkiede 0g det fuldstaendlge prospekt skal holdes a_;our
9) ‘Artikel 32 affaites séledes: ' o Lo
"Artikel 32

. Bt investeringsinstitut skal forelegge sit forenklede og sit fuldstaendige prospekt og
&ndringer heri savel som arsberetningen og halvérsberetningen for de kompetente
myndigheder."

10) Artikel 33 affattes sdledes:
"Artikel 33

1. Det forenklede prospekt skal tilbydes gratis til investoren, inden kontrakten indgas.

Desuden skal det fuldstendige prospekt og de senest offentliggjorte drs- og
" halvarsberetninger udleveres gratis til de investorer, som anmoder derom.

Ars- og halvérsberetningerne udleveres p4 anmodning gratis til deltagerne.

i

3. Ars- og halvirsberetningerne skal stilles til rédighed for offentligheden pa de steder,
der er anfort i det fuldstaendige og det forenklede prospekt eller pa en anden af de
kompetente myndigheder godkendt made." -

11) Artikel 35 affattes siledes:
"Artikel 35

Ved enhver annoncering, der indebarer en opfordring til keb af andele i et
investeringsinstitut, skal opmerksomheden henledes pa, at der findes prospekter, og pa,
hvor offenth;,heden kan fa dem udleverct Lll(:‘l‘ hvordan offentllg,heden kan fa adg,ang:, tll
dem : :




12) Artikel 46 affattes sdledes:
"Artikel 46

Safremt et investeringsinstitut agter at markedsfore sine andele i ¢n anden medlemsstat
end den, hvor det er beliggende, skal det pd forhdnd underrette de kompetente
myndigheder i denne anden medlemsstat herom. Det skal samtidig sende sidstnavnte

myndigheder

— ‘en erklering fra de kompetente myndigheder om, at investeringsinstituttet opfylder
kravene i dette direktiv,

— sine vedtegter,

— sit fuldstendige prospekt og sit forenklede prospekt,

— eventuelt den sidste rsberetning og efterfolgende halvérsberetning, samt

— oplysninger om de narmere retningslinjer for markedsfering af dets andele 1 denne
anden medlemsstat.

Investeringsinstituttet _kan begynde at markedsfore sine andele 1 denne anden
medlemsstat en maned efter fremsendelsen af disse dokumenter, medmindre
myndighederne i den pagzldende medlemsstat ved en begrundet beslutning, der treeffes
inden udlgbet af fristen p& en mined, fastslér, at de planlagte retningslinjer _for
markedsforing af andele ikke er i overensstemmelse med de i artikel 44, stk. 1, og
. artikel 45 omhandlede bestemmelser." ' R o

13) Artikel 47 affattes saledes:
"Artikel 47

Safremt et investeringsinstitut markedsforer sine andele i en anden medlemsstat end den,
hvor det er beliggende, skal det under samme betingelser som dem, der geelder i
hiemlandet, udsende:

1) det forenklede prospekt og de andre oplysninger, der anfores i dette direktivs
artikel 29 og 30, pa et sprog, som er let at forstd for de pageldende investorer
vaertslandet,

2) det fuldsteendige prospekt og 4rs- og halvarsberetningerne pa det officiclle sprog eller
et af de officielle sprog i veertslandet eller et andet sprog, sifremt dette andet sprog
almindeligvis anvendes pa det finansielle omrade i medlemsstaten og accepteres af de
kompetente _myndigheder, og sdfremt eventuelt andre betingelser fastsat af de
kompetente myndigheder er opfyldt." ' '




14) Efter artikel 52 indsattes som artikel 52a og 52b:
- "Artikel 52a

Hvis et administrationsselskab udever virksomhed i et cller flere vaertslande ved

- praestation _af tjenesteydelser eller ved opretielse af filialer, skal allc burﬂrtc
medlemsstaters kompetente myndigheder samarbejde snavert. ' -

~De bererte myndigheder giver efter anmodning hinanden alle de oplysninger
vedrerende ledelsen af sidanne administrationsselskaber og disses ejerforhold, som
. kan lette tilsynet med dem, samt alle oplysninger, der i svrigl kan lette kontrollen
med sddanne administrationsselskaber. Hjemlandets myndigheder samarbejder isar
for at sikre sig, at veertslandets myndigheder kan indhente de oplysninger, der er
omhandlet i artikel 6c, stk. 2. '

Hjemlandets kompetente myndigheder bliver, i det omfang det er ngdvendigt for

udovelsen af deres kontrolbefgjelser, underrettet af vertslandets kompetente
myndigheder om enhver foranstaltning, der indebarer sanktioner over for et
administrationsselskab  eller  begreensninger af et administrationsselskabs
virksomhed, og som vartslandet har truffet i medfor af artikel 6c, stk. 6.

Artikel 52b

Nér et administrationsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat, udaver

virksomhed i et veartsland gennem en filial, serger veartslandet for, at
administrationsselskabets hjemlands kompetente myndigheder, efter meddelelse
" herom til vartslandets kompetente myndigheder, selv - eller ved en person, der er
- udpeget med henblik herpé - kan foretage kontrol pé stedet af de i artikel 52a nevnie

oplysninger.

Administrationsselskabets hjemlands kompetente myndigheder kan ogsd anmode

administrationsselskabets vertslands kompetente myndigheder om at foretage denne
kontrol. De myndigheder, som modtager anmodningen, skal inden for rammerne af
deres befajelser efterkomme denne, enten ved selv at foretage kontrollen eller ved at
tillade, at de myndigheder, der har fremsat anmodningen, foretager kontrollen, eller
ved at lade en revisor eller en anden sagkyndig foretage denne.

Denne artikel er ikke til hinder for, at veertslandets kompetente myndigheder udforer

kontro!l pd stedet af {ilialer etableret pd deres omride som led i varclagelsen af de
opgaver, som pihviler dem i henhold til dette direktiv."




15) 1 bilagets skema A foretages folgende endringer:

[ kolonnen "Oplysninger om investeringssclskaber” indswties som punkt 1.3 efter
punkt 1.2: : ' -

"1.3. Hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, angives
- afdelingerne.” : o - - T

I kolonnen "Oplysninger om investeringsselskaber" indsattes som sidste punktum i
~ - punkt 1.13: ' ' - ' L

"Hvis investeringsseiskaber har forskellige investeringsafdelinger, oplyses det,
hvordan en deltager kan flytte fra en afdeling til en anden, og hvilke omkostninger.
der vil vaere forbundet hermed."

Iifter punkt 4 indszttes som punkt 5 og 6:

"5, Andre investeringsoplysninger

5.1. 1 givet fald investeringsfondens eller investeringsselskabets hidtidige
indtjening, \

52, En profil af den typiske investor, som investeringsfonden eller
investeringsselskabet er udformet til. o S o

6.  Okonomiske oplysninger

 6.1. Eventuelle udgifter eller gebyrer ud over de udgifter, der anferes i punkt 1.17,
~ der sondres mellem udgifter eller pebyrer, der skal betales af deltageren, og udpifier
eller pebyrer, der betales af investeringsfondens eller investeringsselskabets aktiver."

Overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser
Artikel 2

Investeringsselskaber i henhold til investeringsservicedirektivets artikel 1, stk, 2, der
er godkendt til udelukkende at preestere de tjenesteydelser, der er anfert i afsnit A,
stk. 3, og afsnit C, stk. 1 og 6, i bilaget til direktiv 93/22/E@F, kan opnd godkendelse
“efter dette direktiv til at administrere investeringsfonde og investeringssclskaber og
til at optrazde som "administrationssciskaber”. Sddanne investeringssclskaber md i sd
fald give afkald pa godkendelsen efter investeringsservicedirektivet.




2. Administrationsselskaber, der inden den 31.december 2002 er godkendt efter
. direktiv 85/611/E@QF i deres hjemland til at administrere investeringsfonde og

investeringsselskaber, er godkendt efter dette direktiv, hvis de i henhold til disse
. medlemsstaters lovgivning skal opfylde betingelser. der svarer til hdm;,dsum i
- artikel Sa og Sb, for at pibegynde en siidan virksomhed. -

' 3. "Administrationsselskaber, der er godkendt inden den 31. december 2002, men som
ikke herer til de administrationsselskaber, der anfores i stk. 2, kan fortsette deres

- virksomhed, sdfremt de senest den 31.december 2005 i overensstemmelse med
- hjemlandets bestemmelser opnér godkendelse til at fortsatte en sadan virksomhed i
-overensstemmelse med de bestemmelser, der er vedtaget ved gennemforelsen af
dette direktiv.

Dette direktivs bestemmelser om fri etablering og fri udveksling af tjenesteydelser
geaclder forst for disse administrationsselskaber, nar de har fiet en sddan godkendelse.

Artikel 3

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

* Medlemsstaterne setter disse love og bestemmelser i kraft inden den 31. december 2002
De underretter straks Kommissionen herom.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvisning til dette
direktiv eller skal ved offentliggerelsen ledsages af en sadan henwsmng, De nErmere
regler for henvisningen fastsaettes af mediemsstaterne. - o

Artikel 4

Dette direktiv treeder i kraft 20 dage efter offentliggerelsen i De Europziske
Fellesskabers Tidende. : o

Artikel 5

-~ Dette direktiv er rettet il mediemsstaterne.

Udferdiget i Bruxelles

Pa Europa-Parlamentets vegne L Pi Rédets vegne
Formanden - L Formanden




SKEMA C

DET FORENKLEDE PROSPEKTS INDHOLD

Kor prazsentation af investeringsinstitutict

.8

‘dato for oprettelsen af investeringsfonden eller investeringsselskabet og angivelse af
- den medlemsstat, hvor den pagzldende unit trust/investeringsfond eller  det -
- pagzldende investeringsselskab har etableret hje_m_sted, er stiftet -

administrationsselskab (om relevant)
forventet varighed (om relevant)
depositar

revisorer

finansforetagendet bag investeringsinstituttet (f.eks. en bank)

Investeringsoplyshinger

kort beskrivelse af investeringsinstituttets formal
hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, angives dette -

investeringsfondens eller investeringsselskabets investeringspolitik

.investeringsfondens/investeringsselskabets hidtidige indtjening (om relevant)

profil af den typiske investor, som znvestermgsfonden elier 1nvester1ngsseiskabet er

udformet til

Okonomiske oplysninger

beskatningsregler
indtreedelses- og udtraedelsesprovision

andre eventuelle udgifter eller gebyrer, der sondres mellem udgifter eller gebyrer, der
skal betales af deltageren, og udgifier n,llu" gebyrer, der betales af’ mvu,lumgs!ondun
clier mvcbturlmpssulskabus aktiver

K%



" Kommercielle oplysninger

hvordan andelenc kobes

hvordan andelene seelges

hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, oplyses det, hvordan

- der kan skiftes fra en investeringsafdeling til en anden, og hvilke ornkostnmger der vil

vare forbundet hermed
hvornér og hvordan der udloddes dividende (om relevant)

med hvilken hyppighed, hvor og hvordan priserne offentliggeres eller stilles til
radighed

angivelse af et kontaktsted (person/afdeling, tidspunkter osv.), hvor der kan indhentes
yderligere oplysning om nedvendigt '

Supplerende oplysninger

henvisning til, at det fuldstendige prospekt samt ars- og halvérsberetningerne kan
rekvireres gratis pd anmodning fer og cfter indgaelsen af en kontrakt,




" Bilag2

Opgaver i forbindelse med kollektiv portefaljeforvalining
= Investeringsvirksomhed: | |
- '_a) Investeringsforvaltning
b} Investeringsadministration (feks. uddannelse af maeglére, foranledning af
afregning, instruktion af - depositaren i forbindelse -med ud;avcis_e_ af
stemmerettigheder) ' P S
o Markedsforing:

a) fremstilling af dokumentation

b) salg af andele i investeringsfonde og investeringsselskaber forvaltet af
* administrationsselskabet ' e ' '

¢) forbindelser med salgsagenter
e Administration: |

: é) juridisk bistand og regnskabstjenesteydelser i fofbi_ndé:lse med fonds_forvaltning
b) kundeforesporgsler

_c) vardi- og prisfastsettelse (herunder selvangivelser)

d) kontrol med overholdelse af lovgivning o

é) ajourfering af deltagerregister

f) udlodning af overskud

g) emission og indlesning af andele

h) kontaktetablering (herund_er udsendelse af beviser)

i) registrering

L/{




