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BEGRUNDELSE

1. PROCEDUREFORL@ZB

Kommissionen fremlagde den 17. juli 1998 et forslag til Europa-Parlamentets og Radets
direktiv om aendring af direktiv 85/611/E¢Fom samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investerings-
institutter) med henblik pa en regulering af administrationsselskaber og forenklede
prospekter KOM(1998) 451 endelig udg. - 98/0242(COD) med henblik pa vedtagelse efter
den feelles beslutningsprocedure i artikel 251 i traktaten om oprettelse af Det Europaeiske
Feellesskab.

Det @konomiske og Sociale Udvalg afgav sin udtalelse pa sin 361. plenarforsamling (mgde
den 24. og 25. februar 1999)Den Europaeiske Centralbank afgav pd anmodning fra Radet
sin udtalelse den 16. marts 1999

Europa-Parlamentet vedtog den 17.februar tretten @aendringsforslag under farste-
behandlingeh og Kommissionen tager stilling til hvert af eendringsforslagene.

Radets arbejdsgruppe om finansielle tienesteydelser (investeringsinstitutter) afholdt en reekke
mgder under det gstrigske formandskab i lgbet af fgrste halvdel af 1998, og mgderne fortsatte
under det tyske, det finske og det portugisiske formandskab.

Kommissionen har udarbejdet neerveerende eendrede forslag pa baggrund af udviklingen i
Europa-Parlamentet og drgftelserne i Radets arbejdsgruppe. Kommissionen har ogsa taget
drgftelserne i Det @konomiske og Sociale Udvalg med i betragtning.

Kommentarerne til sendringerne henviser enten til artikelnummereringen i direktiv
85/611/EQF eller den nye nummerering i Kommissionens oprindelige forslag.

EFT L 375af31.12.1985, s. 3.
EFTC 272af1.9.1998,s. 7.
EFT C 116 af 28.4.1999, s. 1.
EFT C 285 af 7.10.1999, s. 9.
A5-25/00, PE 288.702.
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2. BEM/ERKNINGER TIL £NDRINGERNE
(a) Vigtigste aendringer
Krav til startkapital og lgbende kapital:

Hensigten med Kommissionens oprindelige forslag var at gennemfgre to malszetninger: for
det farste at undga ungdvendige hindringer for markedsadgangen, navnlig for sa vidt angar
krav til startkapital. For det andet at na til et feelles tilsynsniveau for nye investerings-
muligheder (bortset fra over-the-counter (OTC)-derivater). Nar OTC-derivater medtages som
muligt instrument (omfattet i det farste aendrede forslag for investeringsinstitutter baseret pa
forslaget KOM(1998) 449), er det ngdvendigt at tilpasse kravene til lgbende kapital, hvilket
ikke indgik i det oprindelige forslag.

For sa vidt angar startkapital indeholdt Kommissionens tekst det lave belgb pa 50 000 EUR.
Europa-Parlamentet foreslog 150 000 EUR. Da brugen af OTC-derivater sandsynligvis vil
brede sig, fordrer dette mere sofistikerede former for risikostyring og veerdianseettelse,
hvorfor kravet til startkapital i det eaendrede forslag er forhgjet til 125 000 EUR. Dette
stemmer overens med bestemmelserne om kapitalkrav til investeringsselskaber i direktiv
93/6/EQF.

Ud fra samme tankegang og ogsa begrundet i det forhold, at diskretioneer
portefgljeforvaltning indbefattes, indfgres der med dette aendrede forslag yderligere
kapitalkrav. Disse er baseret pa den anvendte metode i ovennzevnte direktiv (93/6/EQF).

Overdragelse af administrative opgaver:

| henhold til det oprindelige forslag kunne et begraenset antal opgaver overdrages efter
forudgdende godkendelse fra de kompetente myndigheder. Hensigten med Parlamentets
aendringsforslag var at begreense anvendelsen af bestemmelsen om overdragelse til
udelukkende at geelde overdragelse af kerneopgaven investeringsforvaltning. Kommissionens
aendrede forslag falger ikke denne begraensende fremgangsmade. Den foreslaede bestemmelse
geelder fortsat mulig overdragelse af en eller flere opgaver, der indgar i den vidtfavnende
virksomhed kollektiv portefgljeforvaltning (som fastlagt i bilag 11). Andringen ger imidlertid
bestemmelsen mere anvendelig, idet der kun stilles krav om forudgdende meddelelse til de
kompetente myndigheder i stedet for forudgaende godkendelse.

(b) Henvisninger

Henvisninger til traktatens artikler er aendret i overensstemmelse med den nye nummerering i
henhold til Amsterdam-traktaten.

(c) Betragtninger
Betragtning 4

Da "tilsyn" seedvanligvis opfattes som en opgave varetaget af tilsynsmyndigheder, er det ord,
der beskriver en intern proces i et administrationsselskab, erstattet med ordet "kontrol". Dette
andrer ikke betydningen.



Betragtning 8

Der er tilfgjet tekst for at afspejle den nye artikel 5, stk. 5, som tager udgangspunkt i
a&ndringsforslag 24 og 25. En naermere forklaring findes nedenfor i bemeerkningerne til selve
artiklen.

Betragtning 15

Da den oprindeligt foreslaede artikel 5h slettes (se neermere beskrivelse nedenfor), er teksten
til denne betragtning slettet og erstattet med en tekst, der tager hensyn til Europa-Parlamentets
gnske om en kodificering af teksten (eendringsforslag 7 til det farste forslag og
a&ndringsforslag 1 til det andet forslag).

(d) Artikler
Artikel 1a, nr. 2: Definition af et administrationsselskab

Andringerne i denne artikel inddrager eendringsforslag 23. Da overskriften i bilag Il lyder
"Opgaver i forbindelse med kollektiv portefgljeforvaltning”, er det som naevnt i Parlamentets
tekst hensigtsmaessigt at tale om "opgaver" i teksten til artiklen, i stedet for "virksomhed".
Denne mindre afvigelse aendrer ikke betydningen af eendringen og ger det muligt at undga
enhver form for misforstaelse af de forskellige begrebers betydning. Med henblik pa
indfarelse af krav til lgbende kapital er det ngdvendigt, at det klart defineres, hvilke
administrationsselskaber, direktivet finder anvendelse pa. Det praeciseres saledes i denne
definition sammen med den dertil knyttede artikel 5, stk. 2, at ikke alle administrations-
selskaber, der udgver kollektiv portefgljeforvaltning, er omfattet af direktivet, men kun
sadanne, der administrerer investeringsinstitutter, dvs. harmoniserede fonde uanset
investeringsinstituttets  retlige form i @vrigt. Dette hindrer imidlertid ikke
administrationsselskabet i ogsa at administrere andre - ikke-harmoniserede - kollektive
investeringsforetagender, der er omfattet af medlemsstaternes lovgivning. Sidstnaevnte nyder
naturligvis ikke fordelene ved det europeeiske pas.

Artikel 1a, nr. 12: Definition af en koncern

Overdreven investeringskoncentration i et enkelt emittent/organ eller en koncern kan stride
imod direktivets princip om risikospredning og eventuelt fare til en gget tabsrisiko. Enheder,
der tilhgrer en sadan koncern, bgr derfor medtages, nar begreensningerne for et
investeringsinstituts portefglje beregnes i henhold til de aendrede investeringsbegraensninger
(se Kommissionens andrede forslag vedrgrende KOM(1998) 449). Med dette for gje skal
begrebet koncern defineres. Dette indgik ikke i det oprindelige forslag.

Andringsforslag 45 til Kommissionens farste forslag KOM(1998) 449 forudsatte saledes en
definition af begrebet koncern. En sadan er nu indfgjet i det nye afsnit 12 i artikel 1a. Som
foreslaet af Europa-Parlamentet er definitionen af en koncern baseret pa direktiv 83/349/EQF,
som naermere fastleegger de enheder, der skal afleegge konsoliderede regnskaber. Da der
imidlertid flere steder henvises til en koncern, syntes det hensigtsmeessigt at placere
definitionen i begyndelsen i stedet for at gentage den i alle bestemmelserne.

Alle former for enheder, der er forbundne pa den beskrevne made - og ikke kun sadanne, som
i sig selv er omfattet af direktivet - er omfattet af definitionen af en koncern. For ikke at stille

emittenter/organer i medlemstaterne darligere, er ogsa emittenter/organer i tredjelande,
hvorom der geelder lignende bestemmelser, omfattet af begrebet koncern. Dette er ngdvendigt



af hensyn til bestemmelsens formal, som er at sikre hensigtsmaessig risikospredning, hvilket
ogsa geelder koncerner fra tredjelande.

Artikel 4, stk. 3: Afvisning af godkendelse

Denne artikel er lettere aendret for at bibeholde overensstemmende formulering med kravene
til ledelsespersonale som omhandlet i artikel 5a, stk. 1, litra b).

Artikel 5: Krav til godkendelse

Stk. 2 eendres i overensstemmelse med den aendring, der er beskrevet i artikel 1a, nr. 2, for at
tydeliggare, at bestemmelsen geelder administrationsselskaber, der administrerer investerings-
institutter alene, eller investeringsinstitutter og andre ikke-harmoniserede fonde.

Ved at tale om "opgaver" snarere end "virksomhed" i andet underafsnit til stk. 2, bringes
formuleringen i overensstemmelse med overskriften pa bilag 1l, hvilket hindrer en
sammenblanding af de to begreber. Som foreslaet af Det @konomiske og Sociale Udvalg
preeciseres det, at bilag Il ikke bgr anses for udtemmende.

| den udvidede formulering af stk. 3, litra b), gares det klart, at de accessoriske tjenesteydelser
som opbevaring og forvaltning af andele i fonde kun kan preesteres for sa vidt angar fonde,
der er administreret af disse administrationsselskaber, da deponeringsvirksomhed ikke kan
veere et administrationsselskabs hovedvirke. Det er ligeledes blevet preeciseret, at i
overensstemmelse med bestemmelserne i investeringsservicedirektivet risikerer administra-
tionsselskaber ikke at blive godkendt til at praestere accessoriske tjienesteydelser, hvis ikke de
ogsa praesterer diskretionzer portefgljeforvaltning.

Stk. 4 skal afspejle, at reglerne i investeringsservicedirektivet geelder alle tjenesteydelser
under investeringsservicedirektivet, herunder accessoriske tjenesteydelser.

Det nye stk.5 er ikke formuleret som aendringsforslag 24, da formuleringen allerede
udtrykkeligt er indeholdt i betragtning 8, som Parlamentet ikke slettede. A£ndringsforslag 24
og 35 viser dog, at Parlamentet tydeligvis er opmaerksom pa problemet vedrgrende
tilsynsarbitrage, som kan underminere den gensidige tillid mellem medlemsstaternes
kompetente myndigheder og anvendes til skade for de europaeiske investorer. Den sendrede
tekst fastleegger saledes, at sadanne investeringsinstitutter, der ikke kan markedsfgres i
samtlige medlemsstater - uanset arsag - ikke skal godkendes. Dette skyldes, at artikel 4 i
direktiv 85/611/EQF fastleegger, at godkendelsen af et investeringsinstitut skal have
gyldighed i samtlige medlemsstater. Et investeringsinstitut er naturligvis ikke forpligtet til at
markedsfgre sine andele i nogen bestemt medlemsstat. Men et investeringsinstitut, der
allerede fra starten er underlagt retlige restriktioner med hensyn til markedsfaring i en bestemt
medlemsstat, kan ikke godkendes.

Princippet om gensidig anerkendelse og om hjemigisgekentrel ville komme i fare, hvis
investeringsinstitutterne kunne godkendes, selv om de er underlagt markedsfgringsmaessige
begraensninger, eksempelvis ikke tilgegengelige for lokale investorer. Dette ville kunne fgre til
mindre stringent godkendelse og tilsyn, da eventuelle vanskeligheder i forbindelse med
investeringsinstituttet ikke ville have nogen lokal virkning.

Artikel 5a: Kapitalkrav

Som fglge af Parlamentets beslutning om ogsa at omfatte muligheden af de betydelige
investeringer i OTC-derivater, som kan veaere mere risikable og forudsaette starre ekspertise i
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administrationen af investeringsinstitutterne, medfgrer aendringsforslag 41/rev. hgjere krav til
startkapital samt til lsbende kapital (hvilket ikke indgik i det oprindelige forslag). Artikel 5a
er aendret af disse arsager. Der stilles nu krav om et belgb pa 125 000 EUR i startkapital
baseret pa kravene i direktiv 93/6/EQF til investeringsselskaber, der fgrer pengekonti og/eller
har veerdipapirdepoter for kunder oigl.a. tilbyder individuel portefgljeforvaltning af
investeringer i finansielle instrumenter.

Med eendringsforslag 41/rev. blev der foresldet bestemmelser for lgbende kapital. De
nyindfarte krav til lsbende kapital bringes kun i anvendelse, nar der i investeringsinstitutters
portefglje er investeret i andre instrumenter end veerdipapirer. Bestemmelserne er ngdvendige
med hensyn til de krav, som de nye former for omfattede investeringer stiller, nemlig
investeringer i OTC-derivater, der forudsaetter en velsmurt ledelse i form af ressourcer, viden
og informationsmidler. Der stilles krav om yderligere kapital, hvis administrationsselskabet
gnsker at preestere tjenesteydelser, der er omfattet af investeringsservicedirektivet. Selskabet
skal i sa fald tilvejebringe yderligere kapital i overensstemmelse med de regler, der ogsa
geelder for investeringsselskaber under investeringsservicedirektivet, sdledes at kravene
stemmer overens med kravene i direktiv 93/6/EQF.

Artikel 5f: Tilsynsregler

Ordlyden i eendringsforslag 25 er indfgjet samtidigt med, at det preeciseres, at de pageeldende
oplysninger skal veere tilgeengelige for administrationsselskabet (f.eks. kender
fondsmanageren szedvanligvis ikke den endelige modpart i en handel med veerdipapirer, nar
der handles gennem en maegler via bgrsen). Det ggres ogsa klart, at det sidste led - idet
investeringsinstitutter er fritaget fra bestemmelserne om investorgarantiordninger - kun
geelder de tjenesteydelser under investeringsservicedirektivet, som administrationsselskabet
preesterer.

Artikel 5g: Overdragelse

Det meste af teksten og de fleste af idéerne i eendringsforslag 27 er nu integreret i den
a&ndrede formulering. Henvisningen til "medlemsstat” bibeholdes i stk. 1, fordi det skal veere
klart, at det er op til medlemsstaten at tillade overdragelse. Hvis der treeffes en positiv
beslutning herom, skal de kompetente myndigheder overvage, at bestemmelserne overholdes.
Kravet om forudgdende godkendelse af samtlige overdragelsesmandater er fiernet, idet
Parlamentets besked ikke var klar (fiernelse af godkendelse i stk. 1, men bibeholdelse af
teksten i stk. 2), og fordi bestemmelsen blev kritiseret for at veere for omsteendelig. Formalet,
som er at sikre, at de kompetente myndigheder far tilstreekkelige oplysninger om de opgaver,
der fuldt eller delvis overdrages, kan ogsa nas ad mindre besveaerlig vej. De kompetente
myndigheder skal saledes nu kun oplyses om mandaterne, hvilket ogsa blev foreslaet af Det
@konomiske og Sociale Udvalg. Fjernelsen af oplysningskravet i "salgsmateriale" letter ogsa
betingelserne. Den af Parlamentet foresldede tydeliggarelse, at alle leddene skal opfyldes,
kommer til udtryk i den retlige formuleringsteknik, der bestar i at indfgje ordet "og" i
slutningen af sjette led, da det ellers ville kunne fare til en ukorrekt fortolkning af leddenes
karakter i andre bestemmelser. For sd vidt angar den vaesentlige opgave investerings-
forvaltning, er ordlyden i @endringsforslag 27 tilfgjet. Med henblik pa reelt at hindre
interessekonflikter er leddet om depositaren dog kun aendret en smule, men omfatter fortsat
kvalificeret deltagelse.

Ordlyden i stk. 2 er aendret for at tage hgjde for fiernelsen af kravet om forudgaende
godkendelse. De kompetente myndigheder skal dog sikre, at mandaterne opfylder de i
bestemmelsen fastlagte betingelser.



Artikel 5h: Investorgarantiordninger

| henhold til denne artikel kunne Kommissionen pa baggrund af en rapport udarbejdet i
overensstemmelse med artikel 14 i direktiv 97/F/Edtes|d, at der indfares garantiordninger
for deltagere i investeringsinstitutter.

Kommissionen inds& under udarbejdelsen af sin rapmort anvendelsen af klausulen om
eksportforbud i artikel 7, stk. 1, i direktiv 97/9/EF, at den pa grundlag af de foreliggende
erfaringer endnu ikke er i stand til at foresla, at der indfares garantiordninger for deltagere i
investeringsinstitutter. Kommissionen vil dog pa baggrund af udviklingen i medlemsstaterne
overveje muligheden for i fremtiden at foresld hensigtsmaessige lovforanstaltninger. Indtil
videre er denne artikel imidlertid slettet.

Artikel 6a og 6b: Anvendelse af reglerne i investeringsservicedirektivet pa forretninger
omfattet af investeringsservicedirektivet, passets anvendelsesomrade

Artikel 6a, stk. 2, nr. |, litra b), og artikel 6b, stk. 1, nr. |, litra b), er tilpasset de tilsvarende
bestemmelser i investeringsservicedirektivet. Ordlyden i sendringsforslag 28 er indfgjet i
artikel 6a. Det praeciseres, at veertslandet ogsa skal oplyse administrationsselskabet om dets
regler om investeringsradgivning og deponering, som begge er yderligere aktiviteter omfattet
af investeringsservicedirektivet. Dette er ngdvendigt for at sikre ens vilkar for
administrationsselskaber og investeringsselskaber, og der er saledes foretaget en tilpasning til
den tilsvarende bestemmelse i investeringsservicedirektivet.

Begge artikler er aendret rent teknisk for at ggre selve begrebet om et pas tydeligere.
Produktpasset er nu kun omfattet af artikel 46 og er tilgeengelig for andele i harmoniserede
investeringsselskaber og andele i investeringsinstitutter, der administreres af
administrationsselskaber. Artikel 6a og 6b deekker saledes administrationsselskabernes pas for
sa vidt angar deres praestering af de opgaver, der indgar i funktionen kollektiv
portefgljeforvaltning og de udvalgte tjenesteydelser under investeringsservicedirektivet enten
gennem oprettelsen af filialer eller som en graenseoverskridende praksis. Markedsfaringen af
deres investeringsinstitutter i andre medlemsstater er mulig, men reguleres af artikel 46, som
der henvises til i artikel 6a og 6b.

Artikel 28, stk. 1: Det forenklede prospekts indhold

Andringsforslag 29 og 30 er indfgjet i artiklen i en lettere forandret ordlyd for at sikre
sammenhaengen i artiklen og undga gentagelse. Det forenklede prospekt kan kun fa maksimal
udbredelse i det indre marked, hvis der tages udgangspunkt i en maksimal harmonisering. Det
er derfor blevet preeciseret, at beskrivelsen af indholdet er udtemmende, og at medlemsstater
ikke har ret til at anmode om vyderligere dokumentation eller tilfgjelse af yderligere
oplysninger.

Artikel 46

Artiklen er @eendret for at tydeligggre bestemmelserne om passet for andele i
investeringsinstitutter. Investeringsinstitutter anses som et produkt, der kan afseettes enten af
administrationsselskabet (for de investeringsinstitutter, det administrerer) eller af et

6 EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22.
! Dok. KOM(2000) 81 endelig udg. af 16.2.2000
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investeringsselskab (som i sa tilfeelde selv anses som et produkt). Dette ggr selve begrebet om
et pas for produkter og for opgaver/tjienesteydelser i overensstemmelse med artikel 6a og 6b
klarere. "Produktpasset” som omfattet af artikel 46 er saledes tilgeengelig for aktier i
investeringsselskaber eller andele i investeringsinstitutter, der administreres af
administrationsselskaber.

Bilag I, Skema C, Det forenklede prospekts indhold

Andringerne i bilaget er baseret pa eendringsforslag 32 og afspejler tillige oplysningskravet i
artikel 24a og artikel 24b (begge indgik i det farste - aendrede - forslag).



(@)

OVERSIGT

Det @konomiske og Sociale Udvalgs (9dSU) arbejde

Punkter, som dSU anser for
vaesentlige

Kommissionens holdning

Definitioner
@SU kritiserer

a) definitionen af de retlige enheder fi

s& vidt angar kravet til dem om at vadrd

beliggende i en medlemsstat

b) den opstillede liste over opgaver sq
veerende uklar

KOMMISSIONEN

- afviser kritikken af de retlige definitionef,
som er ngdvendige for at sikre, at der Kan
Hihdeves et ordentligt tilsyn. | begge ge

rdlfeelde, som @SU nzevner (under punkt

3.2) afhaenger nationalitet/tisyn af t

vedteegtsmeessige hjemsteds beliggenhed,
@nten investeringsfondens, investerings-
selskabets eller administrationsselskaljets
hjemsted.

- afviser @SU's kritik af listen over opgaver,
da listen allerede ma anses for ikke at vaere
udtgmmende (og fordi andre opgaver ville
kreeve anden godkendelse)

- men tager forslaget om, at ikke [l
virksomhed anfgrt i bilag 2 skal varetagés,
til efterretning.

Overdragelse

@SU  kritiserede den  begraense
mulighed for overdragelse af opgavg
nar det drejer sig om moderselskaber

KOMMISSIONEN afviser @SU's holdnin
pa  grund af muligheden fqr
Ofiteressekontlikter, og fordi en sadan
Floverdragelse vil skabe ugennemsigtijge
ansvarsforhold.
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(b) Europa-Parlamentets aendringsforslag

Andrings- | Tekst, der | Kommissionens holdning indgar [ det
forslag nr. | skal e&endres a&ndrede forslag i
22 Betragtning 15a] kan accepteres med tilpas®attragtning
ordlyd
23 Art. 1a, stk. 2 kan accepteres Art. 1a, stk. 2
24 Art. 5, stk. 4a kan accepteres med tilpasset | Art. 5, stk. 5
ordlyd
41/rev. Art. ba, stk. 1 kan accepteres med tilpasset | Art. 5a, stk. 1
ordlyd
35 Art. ba, stk. 3 kan ikke accepteres -
25 Art. 5f, stk. 1 kan accepteres med tilpasset Art. 5f, stk. 1
ordlyd
26 Art. 5f, stk. 2 kan ikke accepteres -
27 Art. 5g, stk. 1 | kan delvis ikke accepteres og Art. 59
og 2 delvis accepteres med tilpasset
ordlyd
28 Art. 6a, stk. 4 kan accepteres Art. 6a, stk. 4
29 Art. 28, stk. 1 kan accepteres med tilpasset | Art. 28, stk. 1
ordlyd
30 Art. 28, stk. 1, | kan accepteres med tilpasset Art. 28, stk. 1
andet nye ordlyd
underafsnit
31 Art. 29, stk. 2a | kan ikke accepteres -
32 Bilag I, femte kan accepteres Bilag I, femte led (ny
led (ny)

~
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1998/0242 (COD)
AEndret forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV

om andring af direktiv 85/611/E@F om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer

(investeringsinstitutter) med henblik pa en regulering af administrationsselskaber og

forenklede prospekter

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

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europeeiske Feellesskab, seerlig-artikel 57,
stk247, stk. 2

under henvisning til forslag fra Kommissiorfen

under henvisning til udtalelse fra Det @konomiske og Sociale Udyalg

i henhold til fremgangsmaden i traktatens artike-128h, og

ud fra falgende betragtninger:

(1)

(2)

3)

Direktiv 85/611/E@F om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstituttet§, senest aendret ved direktiv—88/220/E@B/26/EE", har
allerede ydet et veesentligt bidrag til at skabe et indre marked pa dette omrade og for
farste gang i sektoren for finansielle tjenesteydelser fastlagt princippet om gensidig
anerkendelse af godkendelser og andre bestemmelser, der deekker en fri EU-daekkende
omsaetning af andele i de institutter for kollektiv investering (investeringsfond eller
som investeringsselskab), der er omfattet af det pagaeldende direktiv.

Direktiv 85/611/EQDF reguleramidlertid ikke selskaber, som administrerer institutter

for kollektiv investering (de sakaldte administrationsselskaber) i starre omfang. |
direktiv 85/611/EQF er der saledes ikke fastsat bestemmelser, der sikrer samsvarende
markedsadgangsregler og arbejdsvilkar for sadanne selskaber i alle medlemsstater.
Direktiv 85/611/EQF regulerer ikke sddanne selskabers etablering af filialer og frie
udveksling af tjenesteydelser i andre medlemsstater end deres hjemland.

€En godkendelse, der indremmes i administrationsselskabets hjemland, skal sikre
investor beskyttelse og skabe stabilitet i det finansielle system. Den valgte

fremgangsmade skal sikre, at der harmoniseres i det omfang, det er ngdvendigt for at
sikre en gensidig anerkendelse af godkendelser og tilsynssystemer, saledes at det

10
11

EFT C272af1.9.1998,s. 7.

EFT C 116 af 28.4.1999, s. 1.

EFT L 375af31.12.1985, s. 3.
EFFL100af19-4-1988s-HFT L 168 af 18.7.1995, s. 7.
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(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

(9)

bliver muligt at meddele en godkendelse, der er gyldig overalt i EU, og at anvende

hiemlandglsynkontrol

BAf hensyn til beskyttelsen af investorer skal der fgres intera-tilsyn koadrol med
alle administrationsselskaber, navnlig ved at administrationen forestas af to personer
og ved at anvende passende interne kontrolsystemer.

il kraft af den gensidige anerkendelse har administrationsselskaber, der er godkendt i
deres hjemland, lov til at udgve den virksomhed, de er godkendt til, i hele EU ved at
oprette filialer eller ved fri udveksling af tjenesteydelser. Det er administrations-
selskabets hjemland, der har befgjelse til at godkende investeringsfondes
fondsbestemmelser.

M ed hensyn til kollektiv portefgljeforvaltning (administration af investeringsfonde

0og investeringsselskaber) bgr den godkendelse, der meddeles et administrations-
selskab, der er godkendt i sit hjemland, give selskabet mulighed for at udgve fglgende
virksomhed i veertslandet: salg af andele i investeringsfonde, som selskabet har
etableret i sit hjemland, salg af andele i de investeringsselskaber, et saddant selskab
administrerer, udferelse af alle andre funktioner og opgaver, der indgar i kollektiv
portefgljeforvaltning, administration af aktiviteterne i investeringsselskaber, der er
stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemland, udfgrelse af de opgaver, der
indgar i kollektiv portefgljeforvaltning, pa grundlag af mandater og pa vegne af
administrationsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemstat.

€dDette direktiv yder derfor et vigtigt bidrag til at virkeliggere det indre marked for
institutter for kollektiv investering.

il henhold til principperne om gensidig anerkendelse og hjemidsydskentrel bar
medlemsstaternes kompetente myndigheder enten ikke meddele eller inddrage en
godkendelse, hvis faktorer, som f.eks. forretningsprogrammets indhold, den
geografiske fordeling eller de aktiviteter, der faktisk udgves, klart viser, at et
administrationsselskab har valgt retssystemet i en bestemt medlemsstat for at undgéa de
strammere regler, der geelder i en anden medlemsstat, hvor det agter at udgve eller
allerede udgver stgrstedelen af sin virksomhed. | henhold til dette direktiv skal et
administrationsselskab veere godkendt i den medlemsstat, hvor det har sit hjemsted. |
overensstemmelse med princippet om hjemllsyskentrel er det kun den
medlemsstat, hvor administrationsselskabet har sit hjemsted, der kan anses for at have
befgjelse til at godkende fondsbestemmelserne for de investeringsfonde, et sadant
selskab har etableret, og valget af deposikor_at forebygge tilsynsarbitrage og
fremme tilliden til, at hjemlandsmyndighederne varetager deres tilsynsopgaver
effektivt, bgr det veere en forudseetning for et investeringsinstituts godkendelse,

at det ikke ad nogen retlig vej hindres i at markedsfgre sig i hjiemlandet. Dette er

ikke til hinder for, at investeringsinstituttet, nar det fgrst er godkendt, frit kan

veelge den_eller _de medlemsstater, hvor investeringsinstituttets andele skal
markedsfgres i overensstemmelse med naerveerende direktiv.

Direktiv. 85/611/E@F begreenser administrationsselskabers virksomhed il
administration af investeringsfonde og investeringsselskaber (kollektiv portefglje-
forvaltning). Det er gnskeligt at revidere denne begraensning for at tage hgjde for den
seneste udvikling i medlemsstaternes nationale lovgivning og for at give selskaberne
mulighed for at opna veesentlige stordriftsfordele. Disse selskaber bgr derfor kunne
administrere investeringsportefaljer pa individuelt kundegrundlag (individuel
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

portefgljeforvaltning), herunder administration af pensionsfonde og nogle nsermere
bestemte accessoriske tjenesteydelser, der er forbundet med den primaere virksomhed.
Disse selskabers stabilitet pavirkes ikke af, at administrationsselskabets
aktivitetsomrade udvides pa denne made. Der vil imidlertid blive indfert specifikke
bestemmelser, der skal forhindre interessekonflikter i at opsta, nar administrations-
selskaber far lov til bade at udfere kollektiv og individuel portefgljeforvaltning.

{Eorvaltning af investeringsportefglier er en investeringsservice, der allerede er
omfattet af direktiv 93/22/E@F (investeringsservicedirektitfetfFor at sikre at
rammebestemmelserne pa omradet er homogene, bgr administrationsselskaber, hvis
godkendelse ogsa omfatter denne virksomhed, underkastes de driftsvilkar, der er
fastsat i investeringsservicedirektivet.

€Et hjemland kan principielt fastseette strengere regler end reglerne i dette direktiv,
is;er om godkendelsesbetingelser, tilsynskrav o0g beretningsafleeggelse samt
prospekter.

<Det bar fastsaettes, under hvilke forudsaetninger et administrationsselskab pa grundlag
af mandater ma overdrage specifikke opgaver og funktioner til tredjemand for at
udgve sin virksomhed mere effektivt. For at principperne om gensidig anerkendelse af
godkendelser og om hjemlandsynkentrel kan fungere korrekt, skal medlemsstater,

der tillader en saddan 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 pavirkes imidlertid under ingen
omstaendigheder af, at selskabet har overdraget egne funktioner til tredjemand.

{For at tage hgjde for den informationsteknologiske udvikling bgr det nuveerende
oplysningssystem i direktiv 85/611/E@F revideres. Der bgr saledes indfares en ny type
prospekt for investeringsinstitutter (forenklet prospekt) som supplement til det
eksisterende fuldstaendige prospekt. Dette nye prospekt bgr veere investorvenligt og
give en gennemsnitlig investor veerdifulde oplysninger. Dette prospekt bgr 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 halvarsberetning, som kan rekvireres gratis pa anfordring, indeholder mere
detaljerede oplysninger. Det forenklede prospekt skal tilbydes investor gratis, inden
kontrakten indgas. Dette er tilstraekkeligt til at opfylde dette direktivs krav om, at der
skal stilles oplysninger til radighed for investorerne, inden kontrakten indgas.

Der skal vaere ens vilkar for alle formidlere af finansielle tjenesteydelser, nar de
preesterer samme tjenesteydelser, og der skal forefindes et harmoniseret minimum af
investorbeskyttelse. Et harmoniseret minimum af samordning af betingelserne for at
etablere og udgve en sadan virksomhed er en vigtig forudsaetning for, at det indre
marked kan virkeliggares for disse markedsdeltagere. Malszetningerne kan kun nas
ved hjeelp af et bindende EF-direktiv, hvori de aftalte minimumsstandarder fastseettes;
dette direktiv omfatter kun den ngdvendige minimumsharmonisering;

12

EFTL 141af11.6.1993; s. 27.
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(15) Kommissionen vil eventuelt overveje at foresld en kodificering pa et passende

tidspunkt efter vedtagelsen af forslagene -

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

Artikel 1
| direktiv 85/611/EQF foretages falgende aendringer:
1. Som artikel 1a indseettes:
«Artikel 1a
| dette direktiv forstas ved:

1. "depositar": et foretagende, som har fiet overdraget de opgaver, der anfgres i artikel 7 og
14, og som er underlagt de andre bestemmelser i afdeling 11l og IV

2. "administrationsselskab": et selskab, hvis almindelige virksomhed er administration af
aktiver i investeringsinstitutter i form af investeringsfonde dgller investeringsselskaber
(kollektiv portefgljeforvaltningfor investeringsinstitutter), herunder de i bilag Il anfgrte

opgaver

3. "et administrationsselskabs hjemland": den medlemsstat, hvor administrationsselskabet har
sit vedteegtsmaessige hjemsted

4. "et administrationsselskabs veertsland": en medlemsstat, som ikke er hjemlandet, og hvor
administrationsselskabet har en filial eller preesterer tjienesteydelser

5. "et investeringsinstituts hjemland":

(a) den medlemsstat, hvor administrationsselskabet har sit vedteegtsmaessige hjemsted, nar der
er tale om et investeringsinstitut, der er oprettet som investeringsfond

(b) den medlemsstat, hvor investeringsselskabet har sit vedteegtsmaessige hjemsted, nar der er
tale om et investeringsinstitut, der er oprettet som investeringsselskab

6. "et investeringsinstituts veertsland": en medlemsstat, hvor andelene i investeringsfonden
eller investeringsselskabet markedsfgres
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7. "filial": en afdeling, som retligt udger en ikke-selvsteendig del af et administrationsselskab,
0g 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/EQF

9. "snzevre forbindelser": en situation som defineret i artikel 2, stk. 1, i direktiv 95/26/EF

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 udgve en betydelig indflydelse pa forvaltningen af det administrationsselskab, hvori der
besiddes en kapitalinteresse.

Ved anvendelse af denne definition tages de stemmerettigheder, der er naevnt i artikel 7 i
direktiv 88/627/E@F i betragtning

11. "investeringsservicedirektivet: Radets direktiv 93/22/E@F af 10. maj 1993 om
investeringsservice i forbindelse med vaerdipapirer

12. "koncern": emittenter/organer, som _er_indbyrdes forbundne som beskrevet i
artikel 1, stk. 1, i direktiv 83/349/E@F"’; denne definition omfatter emittenter/organer i
tredjelande, som pa lignende vis er forbundne enten med emittenter/organer i _en
medlemsstat eller med sadanne i et tredjelanst.

2. Artikel 4, stk. 3, affattes saledes:

«3. De kompetente myndigheder ma ikke godkende et investeringsinstitut, hvis
administrationsselskabet ikke opfylder betingelserne i dette direktivs afdeling Ill. 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—eraring—ti—udevelsen—af—deres—virksomiikd har
fyldestgarende erfaring ogsa i forbindelse med den type investeringsinstitutter, der skal
administreres. Med henblik herpa skal navn m.v. pa medlemmerne af investeringsselskabets
og depositarens ledelse savel som enhver udskiftning inden for ledelsen straks anmeldes til de
kompetente myndigheder.

Ved "ledelse" forstds de personer, som i medfar af lov eller vedtaegter repraesenterer
investeringsselskabet eller depositaren, eller som rent faktisk fastseetter retningslinjerne for
investeringsselskabets eller depositarens virksomhed.»

3. Artikel 5 og 6 affattes saledes:
«AFDELING llI

Forpligtelser med hensyn til administrationsselskaber

4 EFT L 168 af 8.7.1995. 7.

15 EFT L 348 af 17.12.1988:.62
16 EFT L 141 af 11.6.1993. 27,
1 EFTL 193 af 18.7.1983, s. 1.
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Afsnit A
Betingelser for at optage virksomhed
Artikel 5

1. Et administrationsselskab ma fagrst optage sin virksomhed, nar det er godkendt officielt af
hjemlandets kompetente myndigheder. En godkendelse, der meddeles et administrations-
selskab i overensstemmelse med dette direktiv, har gyldighed i samtlige medlemsstater.

2. Administrationsselskabets virksomhed skal indskreenke sig til administration af
investeringsinstitutter i form af investeringsfonde og investeringsselskabaortset fra
yderligere _administration _af andre kollektive investeringsforetagender, som ikke er
omfattet af neerveerende direktiv._og saledes ikke kan markedsfgres i andre
medlemsstater i medfar af direktivet.

Administration af investeringsfonde og investeringsselskaber omfatterddenbilag I
anfarte-virksemhedpgaver, som ikke er udtemmende

3. Som undtagelse til stk. 2 kan medlemsstaterne tillade, at administrationsselskaber ud over
administrationen af investeringsfonde og investeringsselskaber praesterer falgende
tienesteydelser:

- administration af investeringsportefgljer, herunder pensionsfondes portefglier, med en
skensbefajelse fastlagt i de mandater, som investorerne har givet pa individuelt grundlag, hvis
disse portefgljer omfatter et eller flere af de instrumenter, der er anfgrt i afsnit B i bilaget til
investeringsservicedirektivet

- som accessoriske tjenesteydelser:

a) investeringsradgivning om et eller flere af instrumenterne i afsnit B i bilaget til
investeringsservicedirektivet

b) opbevaring og forvaltning af andele i kollektive investeringsinstitugem administreres
af administrationsselskabet

Administrationsselskaber ma under ingen omstaendigheder godkendes i henhold til dette
direktiv til udelukkende at preestere de tjenesteydelser, der anfgres i dette_stikdl at
preestere accessoriske tienesteydelser uden at veere godkendt til den tjenesteydelse, der

er omhandlet i stk. 3, farste led

4. Artikel 2, stk. 4, artikel 8, stk. 2, artikel 10, artikel 11, artikel 12, stk. 1, og artikel 13 i
investeringsservicedirektivet finder anvendelse pa administrationsselskad®ris
godkend omfa den-di ions portefglieforvaltningstieneste—der-anfares-i stk. 3,
ferste-ledpreestering af de tjenesteydelser, der er omhandlet i stk..3

5. De kompetente myndigheder afstar fra at meddele godkendelse, hvis
investeringsinstituttet retligt (f.eks. gennem fondsbestemmelserne eller vedtaegterne) er
forhindret i at markedsfgre sine andele i instituttets hjemland.

Artikel 5a
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1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgivninger ma de kompetente
myndigheder ikke godkende et administrationsselskab, medmindre:

- det har en tilstreekkelig startkapital-af-fglgende-omfapé:EUR 125 000, og at det for
hver af de fglgende situationer oppebaerer yderligere kapital for et belgb pa:

a) hvis administrationsselskabet administrerer investeringsinstitutter, der investerer i

andre instrumenter end veerdipapirer: 0.05% af det for investeringsinstituttet
administrerede portefgliebelgb, dog hgjst et kapitalbelgb p4 EUR 10 000 000

(b) hvis administrationsselskabet ogsa preesterer tienesteydelser i henhold til artikel 5,
stk. 3, farste led: en vyderligere startkapital p4 EUR 125 000, som medlemsstaterne kan
reducere til EUR 50 000, hvis administrationsselskabet ikke er godkendt til at fare

pengekonti og/eller have veerdipapirdepoter for kunder, samt yderligere lgbende kapital

beregnet i overensstemmelse med bilag IV til direktiv 93/6/EGE.

- de personer, der faktisk leder administrationsselskabets forretninger, har et tilstraekkeligt
godt omdgmme og fyldestggrende erfaring ogsa i forbindelse med den type
investeringsinstitutter, der administreres af administrationsselskabet. Administrations-
selskabets forretningspolitik skal fastleegges af mindst to personer, der opfylder disse
betingelser

- ansggningen om godkendelse skal ledsages af en aktivitetsplan, Hari
administrationsselskabets organisatoriske struktur angives

- bade hovedkontor og vedtaegtsmaessigt hjemsted findes i samme medlemsstat.

2. Foreligger der snaevre forbindelser mellem et administrationsselskab og andre fysiske eller
juridiske personer, meddeler de kompetente myndigheder kun deres godkendelse, hvis disse
forbindelser ikke heemmer dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver.

De kompetente myndigheder afslar ligeledes at meddele godkendelse, hvis de haammes i
varetagelsen af deres tilsynsopgaver pa grund af love eller administrative bestemmelser i et
tredjeland, der geelder for en eller flere fysiske eller juridiske personer, som
administrationsselskabet har snzevre forbindelser med, eller pa grund af problemer i
forbindelse med anvendelsen heraf.

De kompetente myndigheder kraever, 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.

8 EFTFL1415f11.6.1993;s-1.
19 EFTL 141 af11.6.1993, s.1
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3. Ansggeren skal inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestggrende ansggning have
meddelelse om, hvorvidt der kan meddeles godkendelse eller ej. Hvis godkendelse naegtes,
skal dette begrundes.

4. Nar godkendelse er meddelt, kan investeringsselskabet straks pabegynde sin virksomhed.

5. De kompetente myndigheder kan kun inddrage godkendelsen af et administrationsselskab,
der omfattes af dette direktiv, nar administrationsselskabet:

a) ikke gar brug af godkendelsen inden for en frist pa 12 maneder, eller det udtrykkeligt giver
afkald herpa eller ikke har udgvet de aktiviteter, der er omfattet af dette direktiv, i en periode
pa over 6 maneder, medmindre der i den pageeldende medlemsstat findes bestemmelse om, at
godkendelse bortfalder i sadanne tilfelde

b) har opnaet godkendelse ved brug af urigtige erkleeringer eller pa anden ulovlig vis
c) ikke leengere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev meddelt

d) ikke leengere overholder bestemmelserne i direktiv 93/6/E@F, hvis godkendelsen ogsa
omfatter den diskretionegere portefgljeforvaltningstjeneste, der er anfart i artikel 5, stk. 3, farste
led

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

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

Artikel 5b

1. De kompetente myndigheder meddeler ikke et administrationsselskab godkendelse til at
pabegynde virksomhed som administrationsselskab, fgr de har faet meddelelse om navnene pa
alle aktioneerer eller selskabsdeltagere, det veere sig fysiske eller juridiske personer, der
direkte eller indirekte er kvalificerede deltagere, og om stgrrelsen af deres kapitalandel.

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

2. Medlemsstaterne ma ikke over for filialer af administrationsselskaber med
vedteegtsmaessigt hjiemsted uden for Feellesskabet - nar disse pabegynder eller allerede udgver
virksomhed - anvende bestemmelser, der medfgrer en gunstigere behandling end den, som
gives filialer af administrationsselskaber med vedtaegtsmaessigt hjemsted i en medlemsstat.

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

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

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

1. Forbindelserne med tredjelande reguleres i overensstemmelse med de relevante
bestemmelser i artikel 7 i direktiv 93/22/EQF.

| forbindelse med dette direktiv lseses udtrykkene »selskab/investeringsselskab« og
»investeringsselskaber« i investeringsservicedirektivets artikel 7 som henholdsvis
»administrationsselskab« og »administrationsselskaber«; udtrykket »ydelse af investerings-
service« i Iinvesteringsservicedirektivets artikel 7, stk.2, leeses som »praestation af
tienesteydelser«.

2. Medlemsstaterne underretter Kommissionen om alle generelle vanskeligheder, som
investeringsinstitutter mgder i forbindelse med markedsfgringen af deres andele i et
tredjeland.

Afsnit C
Betingelser for udgvelse af virksomhed
Artikel 5d

1. Administrationsselskabets hjemlands kompetente  myndigheder kreever, at
administrationsselskaber, som de har godkendt, til stadighed opfylder de i artikel 5 og
artikel 5a, stk. 1 og 2, naevnte betingelser.

2. Ansvaret for tilsyn med et administrationsselskab pahviler hjemlandets kompetente
myndigheder, uanset om administrationsselskabet etablerer en filial eller ej, eller om det
udfarer tjenesteydelser eller ej i en anden medlemsstat; dette bergrer ikke de bestemmelser i
dette direktiv, der tilleegger veertslandets myndigheder befgjelser.

Artikel 5e

1. Kvalificeret deltagelse i administrationsselskaber er underlagt de bestemmelser, der er
fastlagt i investeringsservicedirektivets artikel 9.

2. | forbindelse med dette direktiv skal udtrykkene »selskab/investeringsselskab« og
»investeringsselskaber« i investeringsservicedirektivets artikel 9 lseeses som henholdsvis
»administrationsselskab« og »administrationsselskaber«.

Artikel 5f
1. Hjemlandet udarbejder tilsynsregler, der til stadighed skal efterleves af

administrationsselskabet, hvis godkendelse udelukkende deekker administration af
investeringsfonde og investeringsselskaber.
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Hjemlandets kompetente myndigheder skal sadledes ogsa under hensyntagen til karakteren af
de investeringsinstitutter, der administreres af et administrationsselskab, blandt andet kraeve,
at selskabet har en sund administration og regnskabsmaessig praksis, kontrol- og
sikringsforanstaltninger pa edb-omradet samt fyldestgarende interne kontrolprocedurer, der
blandt andet sikrerat hver eneste transaktion, der implicerer fonden, kan rekonstrueres

med hensyn til oprindelse, implicerede parter, art samt tid og sted for gennemfgrelsen,
forudsat at disse oplysninger er tilggengelige for administrationsselskabet, oamf aktiver i
investeringsfonde eller investeringsselskaber, der administreres af administrationsselskaber,
investeres i overensstemmelse med fondsbestemmelserne eller vedteegterne og de geseldende
retsbestemmelser.

2. Administrationsselskaber, hvis godkendelse ogsa omfatter den i artikel 5, stk. 3, fgrste led,
anfarte diskretionaere portefgljeforvaltningstjeneste

- ma ikke investere hele investors portefalie eller en del heraf i andele i investeringsfonde
eller investeringsselskaber, som de administrerer, medmindre kunden generelt accepterer dette
pa forhand

- ma ikke yde den diskretionzere portefglieforvaltningstjeneste over for en depositar, der
udfgrer de opgaver, der er anfart i dette direktivs artikel 7 og 14, for det pagaeldende
administrationsselskab

- er for_sa vidt angar de tienesteydelser, der er omhandlet i artikel 5, stk. 3underlagt
bestemmelserne i direktiv 97/9/EF om investorgarantiordnitiger

Artikel 5g

1. Nar en medlemsstat tillader, at et administrationsselskab—pa—grundlag—af-specifikke
mandatepegned henblik pa at udgve selskabets virksomhed mere effektivt overlader det til

tredjemand pa sine vegne at udgve en eller flere-adide egneopgaver,-der-indgari-den

kellektive—portefalieadministratiorsom anfert i bilag 1l, skaladministrationsselskabet
meddele de kompetente mvndlqheder ontnvert enkelt mandat—ferelaeggesﬂ&kempetente

deNér det drejer _sig _om

kerneopqaven mvestermqsforvaltnmq, kan _administrationsselskaberne _overlade
specifikke investeringsbeslutninger til tilsynsunderlagte mellemmaend i
overensstemmelse med de investeringsfordelingskriterier, der med jeevne mellemrum
fastlaegges af administrationsselskaberne.

2. De kompetente myndigheder-geodkentlmnst sikrer, at mandatet;-har-de-har-fastslaet, at
opfylder falgende betingelserer-opfyldt

- mandatet ma ikke hindre et effektivt tilsyn med administrationsselskaloema navnlig
ikke hindre administrationsselskabet i at virke, eller investeringsinstituttet i at blive
forvaltet, i investorernes interesse

- overdrages mandatet til en tilsynsunderlagt mellemmand i et tredjeland, skal der
sikres samarbejde mellem de involverede tilsynsmyndigheder

- for at forhindre interessekonflikter méer ikke for s& vidt angar kerneopgaven
investeringsforvaltning givesmandatetikke-gives| depositaren eller til personer, der har en

20 EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22
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kvalificeret deltagelse i administrationsselskabets eller depositarens kapital, eller til andre
personer, hvis interesser kan veere i strid med administrationsselskabets eller deltagernes
interesser

- der skal geelde foranstaltninger, der skal give personer, der leder administrationsselskabets
forretninger, mulighed foreelt pa et hvilket som helst tidspunkt at overvage de aktiviteter,
der udgves af den person, mandatet er givet til

- mandatet ma ikke hindre personer, der leder administrationsselskabets forretninger, i pa et
hvilket som helst tidspunkt at give de yderligere instruktioner til den person, der har faet
overdraget opgaver, og i pa et hvilket som helst tidspunkt at traekke mandatet tilbage

- under hensyntagen til karakteren af de opgaver, der skal overdrages, skal den person, til

hvem opgaverne overdrages;-yde-tilstraekkelig-finansiel-og-faghg-sikkesdeee kvalificeret

til og i stand til at varetage de pagaeldende opgaver, og

- 1 investeringsinstitutternes prospekter—eg—salgsmateriafdares de opgaver, som
administrationsselskabet har faet lov til at overdrage.

3. Administrationsselskabets og depositarens forpligtelser bergres under ingen
omstaendigheder af, at administrationsselskabet har overdragebpgareer til tredjemand.

Afsnit D

Fri etablering og fri udveksling af tienesteydelser
Artikel 6

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

eller ved fri udveksling af tjenesteydelser.

2. Medlemsstaterne ma ikke gare oprettelse af en filial eller fri udveksling af tienester betinget
af krav om godkendelse eller krav om tilvejebringelse af kapitalindskud eller andre
foranstaltninger med tilsvarende virkning.

Artikel 6a

1. Et administrationsselskab, der gnsker at etablere en filial pd en anden medlemsstats
omrade, skal - foruden at opfylde de i artikel 5 og artikel 5a naevnte betingelser - give
meddelelse herom til hjemlandets kompetente myndigheder.
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2. Medlemsstaterne kraever, at et administrationsselskab, som gnsker at etablere en filial i en
anden medlemsstat, indgiver falgende oplysninger og dokumenter sammen med den i stk. 1
naevnte meddelelse:

|. Generelle oplysninger:
a) 1 hvilkken medlemsstat administrationsselskabet har til hensigt at etablere en filial

b) en-aktiviteforretning splan overopgaverne og tienesteydelserne i henhold til artikel 5,
stk. 2 og 3,samt filialens organisatoriske struktur

c) en adresse i veertslandet, hvorfra dokumenter kan rekvireres
d) navnene pa filialens direktarer.

[I. En liste over de af administrationsselskabet administrerede investeringsinstitutter
som meddelt i overensstemmelse med artikel 46, hvis andele markedsfgres gennem

f|||alen | v&ﬂslandet@ﬁysmnge%%k&%&b&s&lgaﬁandﬁ&%mws&emgsfonde
i Iskabet:

yffet med

seneste
thgsfond og

3. Medmindre de kompetente myndigheder i hjemlandet har grund til at betvivle, at det
pageeldende administrationsselskabs administrative strukturer og finansielle situation er sunde
under hensyn til de pateenkte aktiviteter, videresender de de i stk. 2 neevnte oplysninger senest
tre maneder efter modtagelsen af disse oplysninger til de kompetente myndigheder i
veertslandet og underretter det bergrte administrationsselskab herom.

De sender ligeledes:
- neermere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formal at beskytte investorer

vaertslandet,

Neegter de kompetente myndigheder i hjemlandet at videresende de i stk. 2 nesevnte
oplysninger til de kompetente myndigheder i veertslandet, skal de begrunde dette afslag over
for det bergrte administrationsselskab senest to maneder efter modtagelsen af samtlige
oplysninger. Et sadant afslag eller manglende svar kan praves ved domstolene i hjemlandet.

4. For en filial af et administrationsselskab pabegynder sin virksomhed, skal de kompetente
myndigheder i veertslandet senest to maneder efter modtagelsen af de i stk. 2 naevnte
oplysninger forberede tilsynet med administrationsselskabet og i givet fald meddele de vilkar

- herunder de i artikel 44 og 45 anfgrte regler i veertslandet og reglerne for god
forretningsskik, der skal overholdes ved preestation af den i artikel 5, stk. 3, anfarte
portefaljeforvaltningstjenesteg i forbindelse med investeringsradgivning og deponering

som under hensyn til samfundsmeessige interesser geelder for udgvelse af denne virksomhed i
veertslandet.
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5. Sa snart meddelelsen fra de kompetente myndigheder i vaertslandet foreligger, eller ved
udlgbet af denne i stk. 4 naevnte frist, hvis disse myndigheder ikke fremsaetter nogen
udtalelse, kan filialen etableres og pabegynde sin virksomhed. Fra det tidspunkt kan
administrationsselskabet ogsa begynde at markedsfare andelene i de af dette direktiv
omfattede investeringsfonde og investeringsselskaber, som det administrerer, medmindre
veertslandets kompetente myndigheder ved en begrundet beslutning, der treeffes inden udlgbet
af tomanedersfristen, og som skal meddeles hjemlandets kompetente myndigheder, fastslar, at
de planlagte retningslinjer for markedsfaring af andele ikke er i overensstemmelse med de i
artikel 44, stk. 1, og artikel 45 omhandlede bestemmelser.

6. | tilfeelde af aendring af et forhold, der er givet meddelelse om efter stk. 2, nr. I, litra b),
litra c) eller litra d), og nr. Il, skal investeringsselskabet skriftligt meddele den pagaeldende
aendring til hjemlandets og veertslandets kompetente myndigheder mindst en maned, fgr den
foretages, saledes at hjemlandets kompetente myndigheder kan na at udtale sig om denne
andring i henhold til stk. 3, og veertslandets kompetente myndigheder i henhold til stk. 4.

7. | tilfeelde af en aendring i oplysninger, der er givet meddelelse om efter stk. 3, andet afsnit,
underretter hjemlandets myndigheder veertslandets myndigheder herom.

Artikel 6b

1. Et administrationsselskab, der for farste gang gnsker at udgve virksomhed pa en anden
medlemsstats omrade i henhold til reglerne om fri udveksling af tjenesteydelser, meddeler
hjemlandets kompetente myndigheder:

I Generelle oplysninger om:
a) i hvilkken medlemsstat selskabet har til hensigt at udgve virksomhed

b) enforretningsplan over derpateenkteopgaver og tienesteydelser i henhold til artikel 5,
stk. 2 0g 3.

attede
elskabet, i

seneste
eringsfond og

2. Hjemlandets kompetente myndigheder fremsender senest en maned efter modtagelsen af
den i stk. 1 naevnte meddelelse denne til de kompetente myndigheder i veertslandet.

De sender ligeledes:

- neermere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formal at beskytte investorer

edsfgres i
ektiv
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3. Administrationsselskabet kan herefter pabegynde sin virksomhed i veerts|asusst
bestemmelserne i artlkel 46 Ma%eds#&mgena#andele%@&aﬁdeu&mekm#emfattede
, s veertslandets
og % /Shi medmindre
de j i udlgbet

Veertslandets kompetente myndigheder underretter i givet fald administrationsselskabet, sa
snart de har modtaget de i stk. 1 naevnte oplysninger, om de vilkar - herunder reglerne for god
forretningsskik, der skal overholdes ved preestation af den i artikel 5, stk. 3, anfgrte
portefaljeforvaltningstjenesteq i forbindelse med investeringsradgivning og deponering

som administrationsselskaber under hensyn til samfundsmaessige interesser skal overholde i
veertslandet.

4. Safremt indholdet af de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk.-l-fitta b), eg-r.

H; eendres, underretter administrationsselskabet skriftligt hjemlandets og veertslandets
kompetente myndigheder herom, inden eendringen foretages, saledes at veertslandets
kompetente myndigheder i givet fald kan oplyse selskabet om andringer i eller tilfgjelser til
de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 2.

5. Den anmeldelsesprocedure, der er fastsat i denne artikel, geelder ogsa for
administrationsselskabet, nar det betror tredjemand markedsferingen af andelene i
veertslandet.

Artikel 6¢

1. Veertslandet kan - til statistisk brug - kreeve, at alle administrationsselskaber, der har en
filial pd dets omrade, regelmaessigt indsender en rapport til veertslandets kompetente
myndigheder om den virksomhed, de udgver pa dets omrade.

2. Veertslandet kan med henblik pa varetagelsen af de opgaver, der pahviler dem i henhold til
dette direktiv, kreeve samme oplysninger af alle filialer af administrationsselskaber, som det
forlanger af nationale administrationsselskaber i samme gjemed.

Veertslandet kan kreeve, at de administrationsselskaber, der driver virksomhed pa dets omrade
som led i den frie udveksling af tjenesteydelser, giver de ngdvendige oplysninger til kontrol
af, om de overholder de af veertslandets normer, der geelder for dem; sadanne krav ma dog
ikke veere mere vidtgaende end dem, de pagaeldende medlemsstater stiller til etablerede
selskaber for at kunne kontrollere, om disse overholder de samme normer.

3. Nar de kompetente myndigheder i vaertslandet konstaterer, at et administrationsselskab, der
har en filial eller praesterer tjenesteydelser pa dets omrade, ikke overholder de
lovbestemmelser, som veertslandet har vedtaget i medfar af dette direktivs bestemmelser, som
tilleegger veertslandets myndigheder kompetence, skal de anmode det pagaeldende
administrationsselskab om at bringe det ulovlige forhold til ophgar.

4. Tager det pageeldende administrationsselskab ikke de ngdvendige skridt, underretter
veertslandets kompetente myndigheder hjemlandets kompetente myndigheder herom. Disse
treeffer hurtigst muligt de ngdvendige foranstaltninger med henblik pa at sikre, at
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administrationsselskabet bringer det ulovlige forhold til ophgr. Arten af disse foranstaltninger
meddeles veertslandets kompetente myndigheder.

5. Hvis det pageeldende administrationsselskab til trods for de foranstaltninger, der er truffet
af hjemlandet - eller hvis disse foranstaltninger viser sig at veere uhensigtsmaessige, eller
hjemlandet ikke har truffet nogen foranstaltninger - fortsat overtreeder de i veertslandet
geeldende lovbestemmelser som naevnt i stk. 2, kan veertslandet, efter at have givet de
kompetente myndigheder i hjemlandet underretning herom, treeffe de foranstaltninger, der er
ngdvendige for at forebygge eller straffe nye ulovligheder, og om ngdvendigt forhindre at
administrationsselskabet udfarer nye forretninger pa dets omrade. Medlemsstaterne sikrer, at
de dokumenter, der er ngdvendige for vedtagelsen af disse foranstaltninger, kan forkyndes for
administrationsselskaberne pa deres omrade.

6. Ovenstaende bestemmelser bergrer ikke veertslandets befgjelse til at treeffe passende
forholdsregler med henblik pa at forebygge eller straffe forhold pa dets omrade, som strider
imod de lovbestemmelser, som det har vedtaget af hensyn til samfundsmaessige interesser.
Dette indebeerer, at administrationsselskaber, der overtreeder bestemmelserne, kan forhindres i
at udfare forretninger pa dets omrade.

7. Enhver foranstaltning, der traeffes efter stk. 4, 5 og 6, og hvorved der paleegges sanktioner
eller begraensninger i et administrationsselskabs virksomhed, skal vaere behgrigt begrundet og
meddeles det pageeldende administrationsselskab. En sadan foranstaltning skal kunne prgves
ved domstolene i den medlemsstat, hvis myndighed har truffet den.

8. Inden den i stk. 3, 4 og 5 fastsatte procedure iveerkseettes, kan veertslandets kompetente
myndigheder i seerligt akutte tilfeelde iveerkseette de ngdvendige retsbevarende
foranstaltninger for at beskytte investorer og andre, for hvem der udfares tjenesteydelser.
Kommissionen og de gvrige bergrte medlemsstaters kompetente myndigheder skal hurtigst
muligt underrettes om sadanne foranstaltninger.

Kommissionen kan, efter at have konsulteret de bergrte medlemsstaters kompetente
myndigheder, bestemme, at den pagaeldende medlemsstat skal sendre eller ophaeve disse
foranstaltninger.

9. Safremt et administrationsselskabs tilladelse inddrages, meddeles dette til veertslandets
kompetente myndigheder, der da tager passende skridt til at forhindre, at det pageeldende
administrationsselskab udfgrer nye forretninger pa dets omrade, og til at beskytte
investorernes interesser. Hvert andet ar foreleegger Kommissionen det kontaktudvalg, der er
nedsat i overensstemmelse med artikel 53, en rapport om sadanne tilfelde.

10. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen antallet og arten af de tilfeelde, hvor der i
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 sadanne tilfeelde.»

4) For artikel 7 indseettes fglgende:
»AFDELING llla

Forpligtelser med hensyn til depositaren«
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5) Artikel 27, stk. 1, affattes saledes:

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

- et forenklet prospekt

- et fuldsteendigt prospekt

- en arsberetning for hvert regnskabsar, samt

- en halvarsberetning, der deekker de farste seks maneder af regnskabsaret.«
6) Artikel 28, stk. 1, affattes saledes:

»1. Bade det forenklede og det fuldsteendige prospekt skal indeholde de oplysninger, der er
nadvendige for, at investorerne kan danne sig et pdlideligt sken over den investering, der
foreslds demog iseer de dermed forbundne risici. Sidstneevnte skal uanset hvilket
instrument, der investeres i, indeholde en klar og letforstaelig redeggrelse for fondens

risikoprofil .

2. Det fuldsteendige prospekt skal mindst indeholde de oplysninger, der kraeves i det skema A,
der er knyttet som bilag til dette direktiv, for sa vidt disse oplysninger ikke er indeholdt i
fondsbestemmelserne eller vedtaegterne, der i henhold til artikel 29, stk. 1, skal veere vedlagt
det fuldsteendige prospekt.

3. Det forenklede prospekt skal i summarisk form-minidsieholde de centrale oplysninger,

der kreeves i skema C, der er knyttet som bilag til dette direktiv. Det skal struktureres og
affattes pa en sadan made, at det er let at forsta for gennemsnitsinvestoren. Medlemsstaterne
kan tillade, at det forenklede prospekt vedfgjes det fuldsteendige prospekt som en del, der kan
flernes.Det forenklede prospekt kan anvendes som et markedsfgringsveerktgj beregnet

til samtlige medlemsstater uden aendringer, bortset fra overseettelse. Medlemsstaterne

kan derfor_ikke stille krav_om yderligere _dokumentation eller tiligjielse af yderligere

oplysninger.

4. Bade det fuldsteendige og det forenklede prospekt kan fastholdes i et skriftligt dokument
eller i anden varig form, der har en tilsvarende juridisk status, der er godkendt af de
kompetente myndigheder.«

7) Artikel 29 affattes saledes:
»Artikel 29

1. Fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtsegter er en integreret del af det
fuldsteendige prospekt og skal veere knyttet som bilag til dette.

2. De i stk. 1 omhandlede dokumenter behgver dog ikke at veere knyttet som bilag til det
fuldsteendige prospekt, safremt iheendehaveren af andele underrettes om, at disse dokumenter
pa anmodning enten kan blive tilsendt eller kan gennemses pa et neermere angivet sted i hver
enkelt medlemsstat, hvor andelene udbydes til salg.«
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8) Artikel 30 affattes saledes:

»Artikel 30

De veesentligste dele af det forenklede og det fuldstaendige prospekt skal holdes ajour.«
9) Artikel 32 affattes saledes:

»Artikel 32

Et investeringsinstitut skal forelsegge sit forenklede og sit fuldsteendige prospekt og aendringer
heri svel som arsberetningen og halvarsberetningen for de kompetente myndigheder.«

10) Artikel 33 affattes saledes:
»Artikel 33
1. Det forenklede prospekt skal tilbydes gratis til investoren, inden kontrakten indgas.

Desuden skal det fuldsteendige prospekt og de senest offentliggjorte ars- og
halvarsberetninger udleveres gratis til de investorer, som anmoder derom.

2. Ars- og halvarsberetningerne udleveres pa anmodning gratis til deltagerne.

3. Ars- og halvarsberetningerne skal stilles til radighed for offentligheden pa de steder, der er
anfgrt i det fuldsteendige og det forenklede prospekt, eller p4 en anden af de kompetente
myndigheder godkendt made.«

11) Artikel 35 affattes saledes:
»Artikel 35

Ved enhver annoncering, der indebeserer en opfordring til keb af andele i et
investeringsinstitut, skal opmaerksomheden henledes p4, at der findes prospekter, og pa, hvor
offentligheden kan fa dem udleveret, eller hvordan offentligheden kan fa adgang til dem.«

12) Artikel 46 affattes saledes:
»Artikel 46

Safremt et_administrationsselskab _for sd vidt angar de investeringsinstitutter, det
administrerer, eller safremt et investeringsselskab agter at markedsfare sine andele i en
anden medlemsstat end den, hvor det er beliggende, skal det pa forhand underrette de
kompetente myndigheder i denne anden medlemsstat herom. Det skal samtidig sende
sidstnaevnte myndigheder:

- en erkleering fra de kompetente myndigheder om, at investeringsinstituttet opfylder kravene
i dette direktiv

- sinefondsbestemmelser ellevedtaegter

- sit fuldsteendige prospekt og sit forenklede prospekt

- eventuelt den sidste arsberetning og efterfalgende halvarsberetning, samt
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- oplysninger om de naermere retningslinjer for markedsfgring af dets andele i denne anden
medlemsstat.

Investeringsselskabegller _administrationsselskabet kan begynde at markedsfare sine
andele i denne anden medlemsstat en maned efter fremsendelsen af disse dokumenter,
medmindre myndighederne i den pageeldende medlemsstat ved en begrundet beslutning, der
treeffes inden udlgbet af fristen pa en maned, fastslar, at de planlagte retningslinjer for
markedsfgring af andele ikke er i overensstemmelse med de i artikel 44, stk. 1, og artikel 45
omhandlede bestemmelser.«

13) Artikel 47 affattes saledes:
»Artikel 47

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

1. det forenklede prospekt og de andre oplysninger, der anfgres i dette direktivs artikel 29 og
30, pa et sprog som er let at forsta for de pageeldende investorer i veertslandet

2. det fuldstaendige prospekt og ars- og halvarsberetningerne pa det officielle sprog eller et af
de officielle sprog i vaertslandet eller et andet sprog, safremt dette andet sprog almindeligvis

anvendes pa det finansielle omrédde i medlemsstaten og accepteres af de kompetente
myndigheder, og safremt eventuelt andre betingelser fastsat af de kompetente myndigheder er

opfyldt.«
14) Efter artikel 52 indseettes som artikel 52a og 52b:

»Artikel 52a

1. Hvis et administrationsselskab udgver virksomhed i et eller flere veertslande ved preestation
af tienesteydelser eller ved oprettelse af filialer, skal alle bergrte medlemsstaters kompetente
myndigheder samarbejde snaevert.

De bergrte myndigheder giver efter anmodning hinanden alle de oplysninger vedrgrende
ledelsen af sddanne administrationsselskaber og disses ejerforhold, som kan lette tilsynet med
dem, samt alle oplysninger, der i gvrigt kan lette kontrollen med sadanne
administrationsselskaber. Hjemlandets myndigheder samarbejder isser for at sikre sig, at
veertslandets myndigheder kan indhente de oplysninger, der er omhandlet i artikel 6¢, stk. 2.

2. Hiemlandets kompetente myndigheder bliver, i det omfang det er ngdvendigt for udgvelsen
af deres—kentrgilsynsbefgjelser, underrettet af veertslandets kompetente myndigheder om
enhver foranstaltning, der indebaerer sanktioner over for et administrationsselskab eller
begreensninger af et administrationsselskabs virksomhed, og som veertslandet har truffet i
medfgr af artikel 6¢, stk. 6.

Artikel 52b

1. Nar et administrationsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat, udgver virksomhed
i et veertsland gennem en filial, s@rger veertslandet for, at administrationsselskabets hjemlands
kompetente myndigheder, efter meddelelse herom til veertslandets kompetente myndigheder,
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selv - eller ved en person, der er udpeget med henblik herpa - kan foretage kontrol pa stedet af
de i artikel 52a naevnte oplysninger.

2. Administrationsselskabets hjemlands kompetente myndigheder kan ogsd anmode
administrationsselskabets veertslands kompetente myndigheder om at foretage denne kontrol.
De myndigheder, som modtager anmodningen, skal inden for rammerne af deres befgjelser
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.

3. Denne artikel er ikke til hinder for, at veertslandets kompetente myndigheder udfarer
kontrol pa stedet af filialer etableret pa deres omrade som led i varetagelsen af de opgaver,
som pahviler dem i henhold til dette direktiv.«

15) | bilagets skema A foretages fglgende sendringer:
| kolonnen »Oplysninger om investeringsselskaber« indseettes som punkt 1.3 efter punkt 1.2:
»1.3. Hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, angives afdelingerne.«

| kolonnen »Oplysninger om investeringsselskaber« indsasettes som sidste punktum i
punkt 1.13:

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

Efter punkt 4 indseettes som punkt 5 og 6:
»5. Andre investeringsoplysninger
5.1. | givet fald investeringsfondens eller investeringsselskabets hidtidige indtjening.

5.2. En profil af den typiske investor, som investeringsfonden eller investeringsselskabet er
udformet til.

6. Pkonomiske oplysninger

6.1. Eventuelle udgifter eller gebyrer ud over de udgifter, der anfgres i punkt 1.17; der
sondres mellem udgifter eller gebyrer, der skal betales af deltageren, og udgifter eller gebyrer,
der betales af investeringsfondens eller investeringsselskabets aktiver.«

Overgangsbestemmelser og afsluttende bestemmelser

Artikel 2

1. Investeringsselskaber i henhold til investeringsservicedirektivets artikel 1, stk. 2, der er
godkendt til udelukkende at preestere de tjenesteydelser, der er anfart i afsnit A, stk. 3, og
afsnit C, stk. 1 og 6, i bilaget til direktiv 93/22/E@F, kan opna godkendelse efter dette direktiv
til at administrere investeringsfonde og investeringsselskaber og til at optreede som
»administrationsselskaber«. Sadanne investeringsselskaber ma i sa fald give afkald pa
godkendelsen efter investeringsservicedirektivet.
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2. Administrationsselskaber, der inden den 31. december 2002 er godkendt efter
direktiv 85/611/EQDF i deres hjemland til at administrere investeringsfonde og investerings-
selskaber, er godkendt efter dette direktiv, hvis de i henhold til disse medlemsstaters
lovgivning skal opfylde betingelser, der svarer til betingelserne i artikel 5a og 5b, for at

pabegynde en sadan virksomhed.

3. Administrationsselskaber, der er godkendt inden den 31. december 2002, men som ikke
hgrer til de administrationsselskaber, der anfgres i stk. 2, kan fortseette deres virksomhed,
safremt de senest den 31. december 2005 i overensstemmelse med hjemlandets bestemmelser
opnar godkendelse til at fortseette en sadan virksomhed i overensstemmelse med de
bestemmelser, der er vedtaget védjennemfagrelseaf dette direktiv.

Dette direktivs bestemmelser om fri etablering og fri udveksling af tjienesteydelser geelder
farst for disse administrationsselskaber, nar de har faet en sadan godkendelse.
Artikel 3

Medlemsstaterne vedtagerinden—den-30—juni-20862ngdvendige love og administrative
bestemmelser for at efterkomme dette direktiden den 30. juni 2002

Medlemsstaterne seetter 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 henvisning. De nsermere regler for
henvisningen fastsaettes af medlemsstaterne.

Artikel 4

Dette direktiv treeder i kraft—20—dagea tyvendedagen efter offentligggrelsen iDe
Europeeiske Feellesskabers Tidende.

Artikel 5
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.

Udfeerdiget i Bruxelles, den [...].

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne
Formand Formand

[..] [..]
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BILAG |
Skema C
DET FORENKLEDE PROSPEKTS INDHOLD
Kort praesentation af investeringsinstituttet

- dato for oprettelsen af investeringsfonden eller investeringsselskabet og angivelse af den
medlemsstat, hvor den pageeldende investeringsfond eller det pageeldende investeringsselskab
har etableret hjemsted/er stiftet

- administrationsselskab (om relevant)

- forventet varighed (om relevant)

- depositar

- revisorer

- finansforetagendet bag investeringsinstituttet (f.eks. en bank).
Investeringsoplysninger

- kort beskrivelse af investeringsinstituttets formal

- hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, angives dette

- investeringsfondens eller investeringsselskabets investeringspdaikt en kort

redeggrelse for fondens risikoprofil (herunder, om relevant, oplysninger i overens-
stemmelse med artikel 24a oq artikel 24h)

- investeringsfondens/investeringsselskabets hidtidige indtjening (om relevant)

- profil af den typiske investor, som investeringsfonden eller investeringsselskabet er
udformet til.

@konomiske oplysninger

- beskatningsregler

- indtreedelses- og udtraedelsesprovision

- andre eventuelle udgifter eller gebyrer; der sondres mellem udgifter eller gebyrer, der skal
betales af deltageren, og udgifter eller gebyrer, der betales af investeringsfondens eller
investeringsselskabets aktiver.

Kommercielle oplysninger

- hvordan andelene kgbes

- hvordan andelene seelges
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- hvis investeringsselskaber har forskellige investeringsafdelinger, oplyses det, hvordan der
kan skiftes fra en investeringsafdeling til en anden, og hvilke omkostninger, der vil veere
forbundet hermed

- hvornar og hvordan der udloddes dividende (om relevant)
- med hvilken hyppighed, hvor og hvordan priserne offentligggres eller stilles til radighed

- angivelse af et kontaktsted (person/afdeling, tidspunkter osv.), hvor der kan indhentes
yderligere oplysninger om ngdvendigt.

Supplerende oplysninger

- henvisning til, at det fuldstaendige prospekt samt ars- og halvarsberetningerne kan rekvireres
gratis pa anmodning fer og efter indgaelsen af en kontrakt.
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BILAG I
Opgaver i forbindelse med kollektiv portefgljeforvaltning
- Investeringsvirksomhed:
a) investeringsforvaltning

b) investeringsadministration (f.eks. uddannelse af maeglere, foranledning af afregning,
instruktion af depositaren i forbindelse med udgvelse af stemmerettigheder).

- Markedsfaring:
a) fremstilling af dokumentation

b) salg af andele i investeringsfonde og investeringsselskaber forvaltet af administrations-
selskabet

c) forbindelser med salgsagenter.

- Administration:

a) juridisk bistand og regnskabstjenesteydelser i forbindelse med fondsforvaltning
b) kundeforespgargsler

c) veerdi- og prisfastseettelse (herunder selvangivelser)

d) kontrol med overholdelse af lovgivning

e) ajourfgring af deltagerregister

f) udlodning af overskud

g) emission og indlgsning af andele

h) kontaktetablering (herunder udsendelse af beviser)

i) registrering.
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KONSEKVENSANALYSE

FORSLAGETS KONSEKVENSER FOR VIRKSOMHEDERNE, HERUNDER ISAER

SMA OG MELLEMSTORE VIRKSOMHEDER (SMV'er)

FORSLAGETS TITEL

FORSLAG TIL EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV OM
SAMORDNING AF LOVE OG ADMINISTRATIVE BESTEMMELSER OM
INSTITUTTER FOR KOLLEKTIV INVESTERING | VAERDIPAPIRER (INVESTERINGS-
INSTITUTTER) MED HENBLIK PA EN REGULERING AF ADMINISTRATIONS-
SELSKABER OG FORENKLEDE PROSPEKTER

DOKUMENTETS REFERENCENUMMER

MARKT/3011/2000 REV 2

FORSLAGET

1.

Hvorfor er der i betragtning af neerhedsprincippet behov for en EF-lovgivning pa
omradet, og hvad er hovedformalet?

Formalet er at styrke det indre marked inden for kollektive investeringsinstitutter ved
at ajourfgre 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 gges.

Med forslaget indfares derfor en harmoniseret godkendelsesprocedure for
administrationsselskaber, en regulering af sadanne selskabers filialer og fri
udveksling af tjenesteydelser, regler om samarbejdet mellem forskellige
medlemsstaters tilsynsmyndigheder og en forbedring af kvaliteten af de oplysninger,
der skal stilles til radighed for investorerne. Bestemmelserne er ngdvendige for at na
de vigtigste mal - som er nzermere beskrevet nedenfor. De kan kun gennemfgres ved
hjeelp af et bindende EF-direktiv.

| overensstemmelse med Kommissionens handlingsplan for det indre marked er
formalet med dette forslag at styrke det indre marked pa investeringsinstitutomradet
ved:

 at ajourfgre bestemmelserne om administrationsselskaber, sa de bringes pa linje
med geeldende bestemmelser for andre operatgrer inden for finansielle
tienesteydelser (banker, investeringsselskaber, forsikringsselskaber), hvilket er af
starste betydning i lyset af veeksten i sektoren. Disse operatgrer vil frem for alt fa
et europeeisk pas, som i overensstemmelse med traktatens principper vil give dem
mulighed for at etablere filialer i andre medlemsstater og drive virksomhed inden
for EU i overensstemmelse med den frie udveksling af tienesteydelser
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» at revidere de nuvaerende begraensninger, der hindrer administrationsselskaber i at
drive anden virksomhed end forvaltning af aktiver i investeringsfonde og
investeringsselskaber (kollektiv portefgljeforvaltning). Fremover vil disse
selskaber fa mulighed for at tilbyde individuel portefglieforvaltning (til
enkeltstaende private eller institutionelle investorer som f.eks. pensionsfonde)
som supplement til kollektiv portefgljeforvaltning, samt anden accessorisk
virksomhed, der er forbundet med hovedaktiviteterne

- at fastleegge de opgaver, der indgar i kollektiv portefaljeforvaltning, og at definere
de betingelser, hvorunder sadanne opgaver kan overdrages til tredjemand

« at modernisere de informationsdokumenter, der skal udleveres til investorerne.
Der indfgres i forslaget forenklede prospekter.

K ONSEKVENSER FOR VIRKSOMHEDERNE

2.

Hvem bergres af forslaget?

Forslaget bergrer administrationsselskaber, der allerede er reguleret af
investeringsinstitutdirektivet, uanset deres starrelse. De fleste
administrationsselskaber har deres hjemsted i de finansielle centre inden for EU.

Hvilke foranstaltninger skal virksomhederne treeffe i henhold til forslaget?

For at kunne opna en godkendelse, der er gyldig i alle medlemsstater, og fa tilladelse
til at udgve virksomhed, vil administrationsselskaberne skulle opfylde de kriterier,
der er fastlagt i forslaget. Den foresldede mindstekapital ved optagelse af virksomhed
er fastsat til -56-00D25 000 EUR. Der indfgres yderligere kapitalkrav for
administrationsselskaber, der administrerer harmoniserede investeringsinstitutter, der
investerer i andre instrumenter end veerdipapirer, og for de administrationsselskaber,
der udgver vyderligere virksomhed i henhold til investeringsservicedirektivet.
Kapitalkravene for sidstneevnte svarer til kapitalkravene for investeringsselskaber
under investeringsservicedirektivet.

Hvilke gkonomiske virkninger forventes forslaget at fa?
— for beskeeftigelsen?

Selv om administrationsselskaber ofte forvalter meget store opsparingsbelgb (der
fastseettes i direktivet ikke noget loft for, hvor mange aktiver et enkelt selskab ma

forvalte), er der relativt fa ansatte i sddanne selskaber. Ud fra denne synsvinkel
forventes forslaget ikke at pavirke beskeeftigelsen i sektoren. Oplysningskravene vil
ggre det mere attraktivt at investere i investeringsinstitutter, der kan investere i aktier
i virksomheder i veekst. Den yderligere kapitaltilfarsel kan derfor fare til nye job.

— for investeringerne og oprettelsen af nye virksomheder?

Det forhold, at forslaget giver administrationsselskaber mulighed for ogsa at forvalte
enkeltstdende investorers portefglier kan treekke nye forretninger til sektoren.
Desuden vil udstedelsen af et europeeisk pas til administrationsselskaber bidrage til at
udbrede forretningerne overalt i EU.
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— for virksomhedernes konkurrenceevne?
Tre faktorer kan bidrage til, at konkurrencen stimuleres:

« det forhold, at administrationsselskaber ogsa kan godkendes til individuel
portefgljeforvaltning, herunder forvaltning af pensionsfondes aktiver, vil gge
konkurrencen i denne sektor. Konkurrenterne vil primaert veere banker,
investeringsselskaber og forsikringsselskaber

* indfgrelsen af en enkelt godkendelse, der vil give administrationsselskaber
mulighed for at etablere deres egne salgsnet i EU, vil gge den internationale
konkurrence.

Indeholder forslaget foranstaltninger, der tager hgjde for SMV'ernes seerlige situation
(lempeligere eller seerlige krav)?

Nej. Alle administrationsselskaber under dette direktiv skal opfylde samme
betingelser. Det kan imidlertid forventes, at en del af aktieinvesteringerne foretages i
SMV i veekst, hvilket vil gge de midler, der er til radighed for yderligere
investeringer.

H@RING AF DE BER@RTE KREDSE

6.

Liste over organisationer, som er hgrt om forslaget, og en kortfattet redegarelse for
deres veesentligste synspunkter.

European Federation of Investment Funds and Companies (FEFSI), der

repreesenterer sektorens interesser, 0g nationale sammenslutninger af
investeringsfondmanagers er blevet hgrt under udarbejdelsen af forslaget og blev
ligeledes inddraget i overvejelserne i forbindelse med det andrede forslag.

Fondssektoren er principielt enig i, at der er behov for at ajourfare reguleringen af

administrationsselskaber, og hilser i hgj grad indfarelsen af forenklede prospekter
velkommen.
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