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Resumé

Der foreslas andring af direktiv 85/611/EEC om samordning af love og
administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering
i veerdipapirer (investeringsinstitutter!) (UCITS-direktivet?).

Direktiveendringerne skal ifglge kommissionen for det forste tillade
investeringsinstitutter at udvikle deres graenseoverskridende aktiviteter
samt skabe grundlag for fusioner og stordriftsfordele. For det andet vil
investorerne kunne vealge blandt et stgrre udbud af investeringsfonde,
som opererer til lavere omkostninger. For det tredje er formalet med
direktiveendringerne at styrke forbrugerbeskyttelsen ved at sikre, at
investorerne modtager klar, let forstaelig og relevant information, nar de
investerer i investeringsfonde omfattet af direktivet.

1. Baggrund og indhold
Kommissionen fremlagde 16. juli 2008 et forslag til @ndring af UCITS-
direktivet. KOM(2008)458°

Med UCITS-direktivet fra 1985 gnskede man at forbedre forretnings- og
investeringsmulighederne for savel erhvervslivet som investorer gennem en
integration af EU-markedet for investeringsfonde. Med &ndringerne i 2001
fik investeringsinstitutterne mulighed for at investere pa nye
investeringsomrader.

Direktivet har dannet baggrund for udviklingen af investeringsfonde i
Europa. | juni 2007 forvaltede investeringsinstitutter aktiver til en veerdi af
seks billioner euro. Investeringsinstitutter tegner sig for omkring 75 % af
markedet for investeringsfonde i EU.

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

! Direktivet omhandler i Danmark investeringsforeninger. Investeringsinstitutter
omfatter i dette notat den af direktivet regulerede delmengde af alle investeringsfonde.

2 UCITS star for "Undertaking for Collective Investment in Transferable Securities".

3 http://ec.europa.eu/internal_market/investment/legal_texts/index_en.htm

4 Grgnbog om forbedring af EU-rammerne for investeringsfonde KOM(2005)314

> Hvidbog om forbedring af det indre markeds rammer for investeringsfonde
KOM(2006)686



Dette @ndringsforslag tjener to formal. For det farste at kodificere de
forskellige @ndringer, som UCITS-direktivet har undergaet siden 1985 og
for det andet at omsatte de forslag, der blev bebudet i hvidbogen, til
konkrete lovbestemmelser.

Kommissionen fremhaever fglgende arsager til @ndringen af UCITS-
direktivet:

e De administrative  hindringer  for  grenseoverskridende
markedsfaring af investeringsinstitutter vil blive fjernet, saledes at
markedsfaringen kan begynde, sa snart finanstilsynet i instituttets
hjemland har underrettet finanstilsynet i det EU-land, hvor det
gnsker at selge sine andele.

o Det forenklede prospekt vil blive erstattet af det, der kaldes "central
investorinformation™. Der bliver tale om et enkelt dokument med en
reekke klart og tydeligt formulerede nggleoplysninger, som
investorerne kan benytte til at treeffe deres investeringsbeslutning.

e Det bliver nemmere at fusionere investeringsinstitutter. Der vil blive
indfert feelles EU-regler for fusioner og ensartede krav il
investoroplysningen.

e Der bliver mulighed for at etablere sakaldte "master-feeder-
strukturer”, hvor et investeringsinstitut (feeder-instituttet) har ret til
at investere alle sine aktiver i et andet investeringsinstitut (master-
instituttet). Forvaltningen af aktiver fra forskellige feeder-institutter
kan saledes samles i én enhed, samtidig med at feeder-institutternes
lokale tilstedeveerelse pa de enkelte markeder fastholdes. Derved
opnas stordriftsfordele, idet forvaltningsteams kan udnytte deres
kompetencer over en starre formue (mulighed for hgjere afkast) og
omkostningerne fordeles over flere feeder-institutter (mulighed for
lavere omkostninger).

e Samarbejdsmulighederne mellem de nationale tilsynsmyndigheder
vil blive forbedret.

Kommissionens &ndringsforslag forventes behandlet af Radet og Europa
Parlamentet i anden halvdel af 2009 med henblik pa, at @ndringerne kan
treede i kraft i midten af 2011. Direktivforslaget bygger pa Traktatens
artikel 47, stk. 2, der danner retsgrundlag for vedtagelse af
feellesskabsforanstaltninger, der tjener til at realisere et indre marked for
finansielle tjenesteydelser. Direktivet medfgrer en udvidelse af
Kommissionens gennemfgrelsesbefgjelser i overensstemmelse med
Lamfalussy-metoden.

2. Europa-Parlamentets holdning
Parlamentets holdning foreligger endnu ikke. Forslaget er omfattet af den
feelles beslutningstagning, og Europa-Parlamentet skal derfor udtale sig.

3. Naerhedsprincippet
Kommissionen fremhaver, at malene for de patenkte direktiveendringer
ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, idet de indeberer
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vedtagelse af regler med visse feallestreek, der skal anvendes pa
transnationalt niveau, og kan derfor pa grund af handlingens omfang og
virkninger bedre gennemfares pa fellesskabsplan. Forslaget er saledes
efter ~ Kommissionens  vurdering i1 overensstemmelse  med
neerhedsprincippet.

Det er den danske regerings forelgbige wvurdering, at forslaget er i
overensstemmelse med naerhedsprincippet, da ensartede konkurrencevilkar
og forbrugerbeskyttelse i EU samt gget greenseoverskridende konkurrence
fordrer feelles regler.

4. Fremsendelse til Erhvervsudvalget
Kopi af nerhedsnotatet er tillige sendt til Erhvervsudvalget.
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