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1. GENERELLE BEMZARKNINGER

Med UCITS-direktivet' fra 1985 g@nskede man at forbedre forretnings- og
investeringsmulighederne for savel erhvervslivet som investorer gennem en integration af
EU-markedet for investeringsfonde. Direktivet har udgjort ngglen til udviklingen af
investeringsfonde i Europa. | juni 2007 forvaltede investeringsinstitutter aktiver til en veerdi af
seks billioner euro. Investeringsinstitutter tegner sig for omkring 75 % af markedet for
investeringsfonde i EU. Takket wveaere den effektive investorbeskyttelse har
investeringsinstitutter ogsa opnaet almindelig anerkendelse uden for EU.

Trods denne positive udvikling viste det sig med arene, at direktivet var for restriktivt og
begraensede udviklingsmulighederne for fondsforvalterne. Med e&ndringerne i 2001 fik
investeringsinstitutterne mulighed for at treenge ind pa nye investeringsomrader, men det
lykkedes ikke at fjerne hindringerne for sterre effektivitet inden for branchen. Der er blevet
pavist betydelige forsemte muligheder. Det skannes, at der potentielt kan sikres besparelser
pa adskillige milliarder euro om éaret.

| 2005 blev der med Kommissionens granbog om investeringsfonde? lanceret en offentlig
debat om behovet for og omfanget af foranstaltninger pa EU-plan. Et ar senere blev der i
hvidbogen om investeringsfonde® bl.a. bebudet en rakke malrettede andringer af UCITS-
direktivet.

Dette forslag tjener to formal. Det ene bestar i at kodificere de forskellige @ndringer, som
UCITS-direktivet har undergdet siden 1985. Det andet bestar i at omsztte de foranstaltninger,
der blev bebudet i hvidbogen, til konkrete lovbestemmelser.

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

Under hele processen med revision af de lovgivningsmassige rammer for
investeringsinstitutter har Kommissionens tjenestegrene veret i lgbende kontakt med alle
interesserede parter. Formalet hermed har veeret at indhente synspunkter fra de forskellige
akterer pa fondsmarkedet (investorer, investeringsbranchen og offentlige myndigheder), som
har dannet grundlag for udformningen af lgsninger, der pa effektiv vis kan bidrage til at lgse
alle parters problemer og imgdekomme deres forventninger.

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

Ar Samrad om Indhold Periode | Resultater
2004 Rapport fra | Liste over de | g/5 - 10/9 o
ekspertgruppen foranstaltninger,  der Offentliggjort

Radets direktiv 85/611/E@F af 20. december 1985 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (EFT
L 375 af 31.12.1985, s. 3). Det er efterfglgende blevet &ndret flere gange (se fodnote 5).

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

Hvidbog om forbedring af det indre markeds rammer for investeringsfonde (KOM(2006) 686).
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vedr. anbefales i relation til i nov. 2004
aktivforvaltning investeringsfonde

Analyse af regelvaerket

for investeringsinstitut- | 12/7 - | Offentliggjort
2005 Granbog ter og spgrgeskema om | 15/11 13/2/2006
mulige lgsninger
Anbefalinger vedr.
eRIZFE)g?gruppen fre hovedtrekkene ved de Offentliggjort
2006 fem foreslaede | 4/7 — 20/9
vedr. - 16/11/2006
markedseffektivitet effektivitetsfremmende
foranstaltninger
Mulig formulering af L
. .| 22/13 - | Offentliggjort
2007 Hgringsudkast de nye bestemmelser i 15/6 21912007

UCITS-direktivet

2.2. Konsekvensanalyse

| 2004 papegede ekspertgruppen vedrgrende aktivforvaltning, at der eksisterede et klart behov
for at forbedre effektiviteten pa det europaziske marked for investeringsfonde. Det
efterfalgende arbejde har derfor fokuseret pa at identificere de omrader, hvor der er behov for
EU-foranstaltninger, og bestemme omfanget af disse foranstaltninger. Samradet med alle
interesserede parter har bidraget veesentligt til prioriteringen og udformningen af mulige
lgsninger.

Disse lgsninger er blevet analyseret i to omgange. Der blev gennemfgrt en farste
konsekvensanalyse i 2006 forud for hvidbogen om investeringsfonde. Heri blev der
identificeret en raekke omrader, hvor der var behov for at @ndre UCITS-direktivet. Som led i
udformningen af dette lovgivningsmassige forslag er der blevet gennemfert en ny
konsekvensanalyse.

Heri analyseres to typer lovgivningsmaessige andringer, nemlig dem, der tjener til at fa de
eksisterende  bestemmelser til at fungere bedre (f.eks. dem, der vedrgrer
anmeldelsesproceduren, administrationsselskabspasset og det forenklede prospekt), og dem,
der tjener til at indfagre nye rettigheder i det indre marked (ved at skabe nogle rammer, der ger
det lettere at fusionere fonde og samle aktiver i puljer). De ledende principper for denne
analyse har varet markedseffektivitet og investorbeskyttelse. Der er blevet lagt serlig vaegt pa
at mindske de administrative byrder.

2.2.1.  Administrationsselskabspasset

Kommissionen anerkender, at et administrationsselskabspas kan yde et veerdifuldt til
forbedringen af den europeeiske fondsbranches effektivitet og fleksibilitet. Arbejdet med
konsekvensanalysen har imidlertid vist, at der hersker visse problemer med at give virkning til
administrationsselskabspasset (en fondsforvalters mulighed for at forvalte/administrere en
fond, der er hjemmehgrende i en anden medlemsstat). Det intensive forberedende arbejde,
som Kommissionens tjenestegrene har udfart pa dette punkt, har afslaret falgende:

— Risici: Det er ngdvendigt at afgare, hvilke forretningsfunktioner og dertilhgrende regler,
der bgr reguleres af henholdsvis den medlemsstat, hvor forvalteren er hjemmehgrende, og
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den medlemsstat, hvor fonden er hjemmehgrende. Ger man ikke det, kan der opsta
lovkonflikter, overlapninger og huller i tilsynet, der kan vere til skade for investorerne.

— Handhavelse: Problemer med hensyn til ansvarsfordelingen mellem forskellige
tilsynsmyndigheder gar det vanskeligt at sikre en effektiv handhaevelse af reglerne, szrlig
nar det geelder forvaltning pa tvars af grenserne af kontraktfonde — som repraesenter
hovedparten af alle fonde, og som er den eneste type fond i mange medlemsstater.

— Omkostninger: Parallelle rapporteringsveje og ansvarlighed over for forskellige
tilsynsmyndigheder/aktarer risikerer at forage omkostningerne forbundet med overholdelse
af reglerne, der kunne opveje de kapitalbesparelser, som passet forventes at medfare.

Det er derfor ngdvendigt at indhente Verdipapirtilsynsudvalgets holdning til, hvordan
problemerne med hensyn til tilsyn og risikostyring bedst lgses. Verdipapirtilsynsudvalget vil
blive anmodet om at bistd Kommissionen med formuleringen af bestemmelser, der ger det
muligt at indfere et administrationsselskabspas og samtidig bevare et hgjt
investorbeskyttelsesniveau. Udvalget vil saledes blive anmodet om senest den 1. november
2008 at radgive Kommissionen om, hvilken struktur og hvilke principper der bgr danne
grundlag for de andringer af UCITS-direktivet, der kan blive behov for i fremtiden for at
sikre, at UCITS-administrationsselskabspasset far virkning. Med udgangspunkt heri vil
Kommissionen fremsatte et forslag sa betids, at det kan vedtages i lgbet af den nuveerende
mandatperiode.

2.2.2. Forventede fordele

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

3. SUPPLERENDE OPLYSNINGER
3.1. Forenkling

Forslaget indgar som led i Kommissionens lgbende program for forenkling af lovgivningen.
Det faglger af Kommissionens tilsagn om at kodificere regelvaerket vedrgrende finansielle
tjenesteydelser®. Helt konkret tjener de foresldede @ndringer to formal: a) til at indfere nye
friheder for at forbedre -effektiviteten og integrationen pa det indre marked for
investeringsinstitutter og b) til at stramline den made, som de aktuelle bestemmelser om
markedsfaring af investeringsinstitutter pa tveers af landegreenserne og om oplysningspligt
fungerer pa.

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

de lovgivningsmassige rammer (KOM(2006) 690).
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Harmoniseringen af fusionsproceduren via de nye bestemmelser vil i veesentlig grad mindske
den administrative byrde, som fondsudbydere, der gnsker at fusionere fonde pa tveers af
landegraenserne, i dag ma bare. Den vil fjerne behovet for at skulle tilgodese forskellige
nationale krav og dermed fare til en veaesentlig forkortelse af den tid, det tager at gennemfare
en fusion, og en vasentlig mindskelse af omkostningerne forbundet hermed. Denne
harmoniserede procedure skulle blive til fordel for sével fondsbranchen (direkte) som
investorerne (indirekte). I relation til bade fusioner af fonde og samling af aktiver i puljer
tjener anbefalingerne desuden til i sd hgj grad som muligt at rationalisere de foreslaede
rammer ved klart at identificere, hvilke omrader henholdsvis branchen selv og de kompetente
myndigheder har ansvaret for.

Skemaet nedenfor giver en Kortfattet oversigt over de vigtigste forenklinger, der falger af
endringerne af de eksisterende bestemmelser.

Forventede fordele

Emne Nugeldende krav Forenklinger .
og vindere
Investeringsinstitutter, der | ¢ Anmeldelsesdok.:
gnsker at markedsfare harmoniseret indhold
deres andele i en anden Branchen: flere
medlemsstat, skal meddele | e Vertsland: ingen | forretnings-
dette til den pégeldende | befgjelse til at forlange | muligheder og feerre
medlemsstats kompetente supplerende omkostninger
myndigheder. De skal i dokumenter eller
Anmeldelse | den forbindelse aflevere et endringer
s- vist antal dokumenter. _
procedure | Vertslandets kompetente | o Kortere ventetider | Investorer: flere
myndigheder  har  to| (markedsfering straks | valgmuligheder og
maneder til at godkende | efter anmeldelse) feerre omkostninger
markedsfgringen af
andelene pé deres omréde. | ® Simplere  krav til
overszttelse Indre_marked: @get
o Elektronisk overfarsel Integration 9
konkurrence
Forpligtelse til at | ¢ Harmoniseret indhold | Branchen: feerre
fremleegge et forenklet (eneste tilladte | omkostninger
prospekt, der giver e&ndring: overszttelse)
investor oplysninger om
investeringens karakter | ¢ Kort og  simpelt
forud for vedkommendes indhold Investorer: bedre
Forenklet | orhvervelse af andele i beskyttelse og feerre
prospekt | fonden. e Klar redegarelse for | Omkostninger
ansvarsomrader
* Ef:I:;?:r?gk for _Indre r_narked: gget
fremsendelse Integration 09
konkurrence
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3.2. Omarbejdning og ophaevelse af eksisterende lovgivning

Forslaget har form af en omarbejdet version af direktivet fra 1985 med senere @ndringer®. Det
felger omarbejdningsteknikken (interinstitutionel aftale 2002/C 77/01), som muligger
substantielle af eksisterende lovgivning sammen med en kodifikation af andre bestemmelser,
der indholdsmaessigt forbliver uendrede. Foreeldede artikler eller dele af artikler er blevet
slettet. Alle &ndringer er klar markeret. Nye og substantielle endringer af UCITS-
lovgivningen er klart markeret.

De utallige @ndringer af UCITS-direktivet fra 1985 har gjort regelveerket for
investeringsinstitutter langt mere komplekst. Det aktuelle regelveerk bestar af ni direktiver, der
fylder omkring 100 sider i EUT.

Regelveerket gar det nemmere for investeringsinstitutter at udnytte deres friheder i det indre
marked, men det palegger dem ogsa adskillige forpligtelser, navnlig med hensyn til
investorinformation og typen af investeringer, som de ma foretage. UCITS-lovgivningen
palegger ogsa medlemsstaternes kompetente myndigheder betydelige forpligtelser med
hensyn til iseer godkendelsesprocedurer og det Igbende tilsyn med investeringsinstitutter. Det
er derfor meget vigtigt at holde lovgivningen ajour og sikre, at den er let tilgeengelig og
forstaelig for alle interesserede parter. Et omarbejdet UCITS-direktiv vil repraesentere et stort
fremskridt i denne henseende.

4, RETSGRUNDLAG

Forslaget 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. Det valgte instrument er et direktiv, da det er det mest velegnede juridiske
instrument til at nd de gnskede mal og samtidig giver medlemsstaterne et vist raderum. De
foreslaede nye bestemmelser gar ikke ud over, hvad der er ngdvendigt for at na de fastsatte
mal.

Direktivet medfgrer en udvidelse af Kommissionens gennemfarelsesbefgjelser i
overensstemmelse med Lamfalussy-metoden, der ved direktiv 2005/1° blev udvidet til ogsa at
omfatte UCITS-direktivet. Rekkevidden af disse gennemfarelsesbefgjelser er fastsat i hver af
de relevante artikler. De vil blive benyttet til mere preecist at definere de principper, der er
angivet i direktivet med henblik pa at styrke harmoniseringen og samordningen pa
tilsynsomradet.

Direktiv 85/611/E@F er blevet andret ved fglgende retsakter: Europa-Parlamentets og Radets direktiv
95/26/EF af 29. juni 1995 (EFT L 168 af 18.7.1995, s. 7), Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2000/64/EF af 7. november 2000 (EFT L 290 af 17.11.2000, s. 27), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2001/107/EF af 21. januar 2002 (EFT L 41 af 13.2.2002, s. 20), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2001/108/EF af 21. januar 2002 (EFT L 41 af 13.2.2002, s. 35), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2004/39/EF af 9. marts 2005 (EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1), Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2005/1/EF af 9. marts 2005 om endring af Radets direktiv 73/239/E@F, 85/611/EQF,
91/675/EQF, 92/49/E@F og 93/6/E@F og af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 94/19/EF,
98/78/EF, 2000/12/EF, 2001/34/EF, 2002/83/EF og 2002/87/EF med henblik pa indfarelse af en ny
organisationsstruktur for udvalg vedrgrende finansielle tjenesteydelser (EUT L 79 af 24.3.2005, s. 9)
samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2008/18/EF om a&ndring af direktiv 85/611/EF for sa vidt
angar de gennemfarelsesbefajelser, der tillegges Kommissionen (EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42).

6 Se fodnote 5.
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Ved udavelsen af disse gennemfarelsesbefgjelser vil Kommissionen blive bistaet af Det
Europeiske Verdipapirudvalg. De foranstaltninger, som Kommissionen skal traeffe, vil blive
vedtaget efter forskriftsproceduren og forskriftsproceduren med kontrol som omhandlet i
artikel 5, artikel 5a, stk. 1-4, og artikel 7 i Radets afgerelse 1999/468/EF. De vil blive
udformeYt pa basis af mandater fra Kommissionen til Det Europeeiske Veardipapirtilsynsudvalg
(CESR)".

5. BEM/ERKNINGER TIL ARTIKLERNE

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

5.1. Nye regler vedrgrende fusioner

Forslaget giver investeringsinstitutter mulighed for at opna sterre stordriftsfordele, idet der i
UCITS-direktivet indsaettes bestemmelser vedrgrende savel indenlandske som
grenseoverskridende fusioner. Der vil vaere mulighed for forskellige typer fusioner alt efter
de geeldende bestemmelser og geeldende praksis i medlemsstaterne, herunder de typer, der er
kendt i medlemsstaterne med en "common-law"-tradition (scheme  of
amalgamation/arrangement).

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

| artikel 35 fastsattes et grundleggende princip om, at alle investeringsinstitutter (eller
investeringsafdelinger deraf), uanset deres retlige form, har ret til at fusionere. Disse nye
fusionsregler, inkl. sikkerhedsklausulerne for investorer, kommer til at daekke savel
greenseoverskridende som indenlandske fusioner (sidstnevnte kan fa konsekvenser for
investorer i andre medlemsstater).

Ved artikel 36 indfgres princippet om, at de kompetente myndigheder, hvorunder hgrer det
ophegrende investeringsinstitut, skal godkende fusionen, fer den preaesenteres for
investeringsinstituttets deltagere. Som led i denne proces skal de undersgge de potentielle
folger af fusionen for deltagerne i bade det ophgrende og det fortsattende investeringsinstitut.

! Som oprettet ved Kommissionens afgarelse 2001/527/EF af 6. juni 2001 (EFF L 191 af 13.7.2001, s.
43).
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De kompetente myndigheder, hvorunder hgrer det fortsettende investeringsinstitut, skal
underrettes om den trufne afgerelse. Det vil gagre det muligt for dem at kontrollere, om
deltagerne i det fortsattende investeringsinstitut modtager de oplysninger, de har krav pa i
henhold til dette direktiv.

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

I henhold til artikel 37 skal der udarbejdes et udkast til fusionsplan (indeholdende et vist
minimum af obligatoriske bestemmelser), som skal vere enslydende for alle de
investeringsinstitutter, der deltager i fusionen.

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

I henhold til artikel 38 skal depositarerne i det ophgrende og det fortsettende
investeringsinstitut undersgge fusionsplanen for at sikre sig, at den er i overensstemmelse med
de relevante bestemmelser i direktivet og deres respektive vedtaegter. Det er imidlertid ikke
depositarernes opgave at undersgge, om den pataenkte fusion er i investorernes interesse.

Artikel 39 fastsatter, at en uafhangig revisor ber validere de kriterier, der benyttes til dels
veerdiansettelse af aktiverne og passiverne i de fusionerende fonde, dels beregning af
ombytningsforholdet.

| henhold til artikel 40 skal det/de ophgrende investeringsinstitut(ter) sikre, at deltagerne rader
over relevante og pracise oplysninger, sdledes at de pa et kvalificeret grundlag kan tage
stilling til den patenkte fusions konsekvenser for deres investering. Hvis de kompetente
myndigheder, hvorunder hgrer det ophgrende investeringsinstitut, finder, at den pataenkte
fusion ogsa kan fa konsekvenser for deltagerne i det fortsettende investeringsinstitut, vil
sidstnaevnte skulle forsyne sine deltagere med tilsvarende oplysninger. 1 denne artikel
defineres ogsa nogle grundleeggende principper for investorinformation til deltagerne i det
ophegrende og det fortseettende investeringsinstitut. De vil bliver naermere specificeret via
gennemfarelsesforanstaltninger. Af hensyn til beskyttelsen af investorerne foreskrives det, pa
hvilket sprog oplysningerne skal gives til investorer, der er hjemmehgrende i den
medlemsstat, hvor et investeringsinstitut agter at markedsfaere sine andele.

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

Artikel 42 fastsetter, at deltagerne (i bade det ophgrende og det fortsettende
investeringsinstitut) har ret til omkostningsfrit at indlgse andele eller aktier forud for fusionen
fra det tidspunkt, hvor investeringsinstitutterne har underrettet dem om den patenkte fusion.

5.1.3.  Omkostninger og ikrafttraeden (kapitel VI, afdeling 3)

Artikel 43 sikrer investorerne beskyttelse, idet den fastslar, at ansvaret for deekning af
fusionsomkostningerne ikke ma pahvile deltagerne i det ophgrende og/eller fortsaettende
investeringsinstitut. Disse omkostninger pahviler forvalteren/fondsudbyderen.
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Artikel 44 fastsetter, at en fusion far virkning, nar farst overfarslen af aktiver og/eller
passiver (afheengigt af den valgte fusionsteknik) og ombytningen af andele har fundet sted.
Det bekraftes, at det pahviler depositarerne i bade det ophgrende og det fortsettende
investeringsinstitut at foretage den faktiske overfersel af aktiver/passiver. Investorer og andre
tredjeparter skal derpa underrettes om, at fusionen har fundet sted. Der offentliggeres en
meddelelse om fusionens endelige gennemfarelse.

5.2. Nye regler vedrgrende master-feeder-strukturer (kapitel VII1)

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

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

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

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

| henhold til artikel 55 skal feeder-instituttet og master-instituttet indga en juridisk bindende
aftale. Denne aftale skal sztte feeder-instituttet i stand til at overholde sine forpligtelser.

Safremt feeder-instituttet og master-instituttet har forskellige depositarer® eller revisorer, skal
de ifglge artikel 56 og 57 indga en aftale om udveksling af oplysninger.

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

| artikel 59 opregnes de betingelser, der skal veere opfyldt for at kunne konvertere et
eksisterende investeringsinstitut til et feeder-institut. For at beskytte deltagerne skal
konverterende investeringsinstitutter underrette alle deltagerne herom pa forhand. Alle
deltagere er berettiget til omkostningsfrit at tilbagekabe eller indlgse andele i feeder-instituttet
inden for en frist pa 30 dage.

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

8 I henhold til UCITS-direktivet mé& feeder- og master-instituttet kun have samme depositar, hvis de er

etableret i samme medlemsstat.

DA



DA

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

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

5.3. Nye regler vedrgrende central investorinformation

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

5.3.1. Generelle forbedringer af reglerne  vedregrende  oplysningspligt  og
markedsfgringsmateriale

Artikel 64-70 indeholder regler vedrgrende den information, der nar som helst skal kunne
udleveres til investorerne, hvis de anmoder herom (prospekter, ars- og halvarsberetninger).

I henhold til artikel 72 skal oplysningerne i markedsfgringsmaterialet vare fair og entydige,
og de ma ikke veere vildledende. Oplysningerne skal ogsa vere i overensstemmelse med den
information, der er omfattet af oplysningspligten (f.eks. den centrale investorinformation), jf.
UCITS-direktivet.

5.3.2. Central investorinformation (afdeling 3)

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

Den centrale investorinformation skal fortelle om de vigtigste treek ved den foreslaede
investering og precisere, hvordan og hvor investorer kan indhente supplerende oplysninger
om investeringen, og den skal forteelle om bestemte praktiske elementer. Der vil blive truffet
gennemfgrelsesforanstaltninger indeholdende mere specifikke regler (om f.eks. format og
indhold).

Til hjeelp for ikke-professionelle investorer skal den centrale investorinformation veere kort og
koncis, vere klart og forstaeligt formuleret og praesenteres i et forstaeligt format. Den skal
veere fair og tydelig og ma ikke vere vildledende (artikel 74) og skal derfor veere i
overensstemmelse med de relevante dele af prospektet.

| artikel 74 praeciseres det 0gsa, at den centrale investorinformation kun tjener til underretning
forud for indgaelsen af en aftale. Ingen vil kunne stilles til civilretligt ansvar alene pa basis af
denne information, medmindre den er vildledende, uprecis eller i uoverensstemmelse med
prospektet.
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DA



DA

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

Det nuveerende UCITS-direktiv indeholder nogle falles regler, der ger det muligt for
investeringsinstitutter, der har opnaet godkendelse og er underkastet tilsyn i én medlemsstat,
at markedsfgre deres andele i enhver anden medlemsstat. Fgr et investeringsinstitut
pabegynder markedsfaringen af sine andele, skal det udfgre en anmeldelsesprocedure. Den
nuvarende procedure er blevet byrdefuld og tidskraevende for fondsudbyderne. Den tid, der i
dag gar mellem anmeldelsen og den konkrete markedsfaring af et investeringsinstitut, udger
en alvorlig ulempe sammenlignet med andre finansielle produkter for ikke-professionelle
investorer, for hvilke kravene til information og investorbeskyttelse ofte er mindre strenge.

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

5.4.2. Precisering af ansvarsfordelingen mellem de kompetente myndigheder

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

Med det formal at lette den direkte og gjeblikkelige adgang til markedet i en anden
medlemsstat vil der blive fart lgbende kontrol med, om markedsferingen foregar i
overensstemmelse med veertslandets regler, men det vil ferst ske, efter at
investeringsinstituttet har placeret sine andele pd markedet i veertslandet. Med direktivet vil
der ogsa blive skabt starre abenhed omkring lokale markedsfaringsregler (med en forpligtelse
for medlemsstaterne til at offentliggere alle geeldende markedsferingsregler pa internettet).

5.4.3. Bedre kommunikation og samarbejde mellem de kompetente myndigheder

For at kunne fungere ngdvendigger den nye anmeldelsesprocedure en forbedring af
kommunikationen ~ mellem  de  kompetente  myndigheder.  Oplysninger  om
investeringsinstitutter og deres markedsfering skal derfor formidles ad elektronisk vej. Dette
skulle give veertslandets myndigheder bedre muligheder for at forberede den lgbende kontrol
med, at markedsfgringen overholder reglerne. Investeringsinstitutterne vil imidlertid veere
forpligtet til at give myndighederne i veertslandet direkte besked om eventuelle a&ndringer i
deres markedsfering. Pa dette omrade vil der blive vedtaget adskillige detaljerede regler via
gennemfgrelsesforanstaltninger.
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5.4.4. Metoder til offentliggarelse af obligatoriske oplysninger

Med artikel 89 indfgres der nye sprogregler, ifelge hvilke investeringsinstitutter kun skal
oversgtte den centrale investorinformation til det lokale sprog. Investeringsinstituttet afger
selv, om andre obligatoriske oplysninger skal oversattes til det nationale sprog i veertslandet
eller til et sprog, der er almindeligt anvendt i internationale finanskredse. Investorer vil have
kendskab til, hvilke sprog prospektet samt ars- og halvarsberetningerne foreligger pa, da dette
vil fremga af den centrale investorinformation. Beslutningen om oversattelse af andre
dokumenter end den centrale investorinformation til sproget i et vertsland (som
investeringsinstituttet vil veere eneansvarlig for) vil derfor veere markedsbetinget (pa linje med
sprogordningen i prospektdirektivet).

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

Det hgje investorbeskyttelsesniveau, som UCITS-direktivet tilbyder, ma ikke settes over styr
i forbindelse med gennemfarelsen af bestemmelserne i dette direktiv. Derfor suppleres de
foreslaede tilpasninger af foranstaltninger, der forbedrer de eksisterende mekanismer for
samarbejde mellem tilsynsmyndighederne, og som forsyner tilsynsmyndighederne med en
reekke ekstra redskaber, som vil sette dem i stand til at udfere deres opgaver pa effektiv vis.
Disse foranstaltninger er i vidt omfang inspireret af allerede geeldende bestemmelser i andre
direktiver om finansielle tjenesteydelser.

12
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |
2008/0153 (COD)

Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV ../../EF

af[...]

om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv

investering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter)

(EQS-relevant tekst)

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

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europaiske Feellesskab, s&rlig artikel 5%
stk=2; O 47, stk. 2, X1

under henvisning til forslag fra Kommissionen,

efter proceduren i traktatens artikel 251°, og

ud fra fglgende betragtninger:

1)

)

\llny

Radets direktiv af 20. december 1985 om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter)'® er flere gange blevet @ndret vasentligt™'. Da der er behov
for yderligere e&ndringer, bar det af hensyn til klarheden omarbejdes.

Direktiv 85/611/E@F har i vidt omfang bidraget til udviklingen af den europeiske
fondsbranche og til dens succes. Trods de forbedringer, der er blevet gennemfart siden
direktivets vedtagelse og serlig i 2001, star det stadig mere klart, at det regelveark, der
gaelder for investeringsinstitutter, ber @ndres for at tilpasse det til situationen pa de
finansielle markeder i det 21. arhundrede. Kommissionens gregnbog fra 2005 om
investeringsfonde™ gav startskuddet til en offentlig debat om, hvordan direktivet bar
tilpasses for at kunne tage disse nye udfordringer op. Denne intensive

10
11
12

DA

EUTC..,s.

EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3. Senest &ndret ved direktiv 2008/18/EF (EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42).
Se bilag 111, del A.

KOM(2005) 314 endelig.
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konsultationsproces viste, at der var bred enighed om, at der var behov for veesentlige
endringer.

W 85/611/E@F betragtning 1
(tilpasset)

3)

WV 85/611/E@F betragtning 2 og 3
(tilpasset)

En samordning af de nationale lovgivninger, der gaelder for institutterne for kollektiv
investering, forekommer derfor hensigtsmaeessig med henblik pa indbyrdes at tilneerme
konkurrencevilkarene for disse institutter pa feellesskabsplan og derved gennemfare en
mere effektlv og ensartet beskyttelse af deltagerne En sadan samordnmg #&F&K@%&F

det lettere at ophaeve begraensnlngerne i den fr|e bevaegellghed pa faellesskabsplan for
andele IZ> i mvesterlngsmstltutter <X $9 VET-NY

(4)

WV 85/611/E@F betragtning 4
(tilpasset)

Under hensyn til disse malsetninger ber der [ gelde <X indfsres falles

m|n|mumsbestemmelser for IZ>|nvester|ngsmst|tutter etableret <X] #astitutter—for
; ek i Fellesskabet for sa vidt angar deres

godkendelse tilsyn, struktur aktmteter samt de oplysninger, de skal offentliggare.

WV 85/611/E@F betragtning 5
(tilpasset)

14
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(5)

WV 85/611/E@F betragtning 6
(tilpasset) og 2001/108/EF
betragtning 2 (tilpasset)

Samordningen bgr —ferste—emgang begrenses til medlemsstaternes lovgivning
vedrgrende [X> investerings <XI institutter fer—keHektiv—investering (bortset fra den
Iukkede type) som udbyder deres andele t|I offentllgheden i Faellesskabet eg=h¥|§

ﬂnskellgt at mvesterlngsmstltutterﬁ% IZ>som led i deres<XI mvesterlngsformal

: se—dem DO har X1 mulighed for at investere i andre finansielle
mstrumenter end veerdipapirer, som er tilstreekkeligt likvide. De finansielle
instrumenter, der kan indga som investeringsaktiver i investeringsinstitutters
portefalje, B> bar <X1 anfares i dette direktiv. Udvealgelsen af investeringer til en
portefalje pa grundlag af et indeks er en styringsteknik.

(6)

WV 2001/107/EF betragtning 3
(tilpasset)

En godkendelse, der gives & X til <XI administrationsselskabets > i dets <X]
hjemland, bar sikre investor beskyttelse og administrationsselskabernes solvens for at
bidrage til stabiliteten 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 bliver muligt at give
en godkendelse, der er gyldig overalt i X> Fellesskabet <] EY, og at anvende
hjemlandstilsyn.

()

\ WV 2001/107/EF betragtning 4 ‘

Af hensyn til beskyttelsen af investorer skal den interne kontrol i alle
administrationsselskaber sikres ved, at ledelsen forestas af to personer og ved at
anvende passende interne kontrolsystemer.

(8)

WV 2001/107/EF betragtning 5
(tilpasset)

For at sikre, at administrationsselskabet kan opfylde de forpligtelser, der falger af dets
aktiviteter, og dermed sikre dets stabilitet kreeves der startkapital og yderligere
egenkapital. For at tage hgjde for udviklingen, navnlig med hensyn til kapitalkrav i
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tilknytning til transaktionsrisici, bade i B> Feellesskabet <X] Bep-Europmiske-Unien og
i andre internationale fora, X> ber <XI tages disse krav, herunder anvendelsen af
garantier, > tages <X1 op til fornyet overvejelse indentre-a¢.

(9)

WV 2001/107/EF betragtning 6
(tilpasset)

| kraft af X> princippet om hjemlandstilsyn <] €
administrationsselskaber, der er godkendt i deres hjemland have Iov til at udrave den
virksomhed, de er godkendt til, i hele X> Feellesskabet <XI EJ ved at oprette filialer
eller ved fri udveksling af tjenesteydelser. Det er administrationsselskabets hjemland,
der har befgjelse til at godkende investeringsfondes fondsbestemmelser.

(10)

[V 2001/107/EF betragtning 7 |

Med hensyn til kollektiv portefgljeforvaltning (administration af investeringsfonde og
investeringsselskaber) bgr den godkendelse, der gives et administrationsselskab, der er
godkendt i sit hjemland, give selskabet mulighed for at udgve fglgende virksomhed i
veertslandet: salg af andele i de harmoniserede investeringsfonde, som selskabet
administrerer i sit hjemland, salg af andele i de harmoniserede investeringsselskaber,
et sadant selskab administrerer, udferelse af alle andre funktioner og opgaver, der
indgar i kollektiv portefaljeforvaltning, administration af aktiviteterne i
investeringsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater end selskabets hjemland,
udfarelse af de opgaver, der indgar i kollektiv portefaljeforvaltning, pa grundlag af
mandater og pa vegne af administrationsselskaber, der er stiftet i andre medlemsstater
end selskabets hjemstat.

(11)

WV 2001/107/EF betragtning 8
(tilpasset)

| henhold til princippetisee om gensidig—anerkendelse—eg hjemlandstilsyn begr de
redlemsstaternes  kompetente myndlgheder enten ikke give eller inddrage en
godkendelse, hvis faktorers 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 undga de
strammere regler, der geelder i en anden medlemsstat, hvor det agter at udgve eller
allerede udgver sterstedelen af sin virksomhed. | henhold til dette direktiv skal et
administrationsselskab veere godkendt i den medlemsstat, hvor det har sit hjemsted. |
overensstemmelse med princippet om hjemlandstilsyn 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 depositar. For at forebygge tilsynsarbitrage og fremme tilliden
til, at hjemlandsmyndighederne varetager deres tilsynsopgaver effektivt, bgr det veere
en forudsatning for et investeringsinstituts godkendelse, at det ikke ad nogen retlig vej
hindres i at markedsfere sig i hjemlandet. Dette er ikke til hinder for, at
investeringsinstituttet, nar det farst er godkendt, frit kan veelge den eller de
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medlemsstater, hvor  investeringsinstituttets andele skal markedsfgres i
overensstemmelse med dette direktiv.

(12)

WV 2001/107/EF betragtning 9
(tilpasset)

tage hﬂjde for é%%%&é%%ﬁg# medlemsstaternes natlonale Iovglvnlng 0g ferat
give selskaberne mulighed for at opna vesentlige stordriftsfordele, bar disse selskaber
barderfor kunne administrere investeringsportefgljer pa individuelt kundegrundlag
(individuel portefaljeforvaltning), herunder administration af pensionsfonde og nogle
naermere bestemte accessoriske tjenesteydelser, der er forbundet med den primare
virksomhed. Disse selskabers stabilitet pavirkes lkke af, at admlnlstratlonsselskabets

aktivitetsomrade X er af et sadant omfang <XI we ade. Der bgrv
imidlertid blive indforest speC|f|kke bestemmelser t|| at =el%ea4 forhlndre , at der

opstar interessekonflikter i=at—epstd, nar administrationsselskaber far lov til bade at
udfere kollektiv og individuel portefgljeforvaltning.

(13)

WV 2001/107/EF betragtning 10
(tilpasset)

Forvaltning af X> individuelle <XI investeringsportefaljer er en investeringsservice,
der aHerede er omfattet af RédetsFuropa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF

af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om a&ndring af Radets
direktiv_85/611/E@F og 93/6/E@F samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv

2000/12/EF om oghaevelse af Rédets direktiv 93/22/EQF13 43022 Gk o110 a) 003
- - 2 ¥ For at sikre at

rammebestemmelserne pa omradet er homogene ber admlnlstratlonsselskaber hvis
godkendelse ogsa omfatter denne virksomhed, underkastes de driftsvilkar, der er

fastsat i det #avesteringssenssedirektivet.

(14)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 11

Et hjemland kan principielt fastseette strengere regler end reglerne i dette direktiv, isaer
om godkendelsesbetingelser, tilsynskrav og afleeggelse af beretning samt om

fuldsteendige prospekter.

13
14

EUTL 145 af 30.4. 2004 s. 1. /Endret Ved dlrektlv 2006/31/EF gEUT L 114 af 27.4.2006, s. 60).
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(15)

WV 2001/107/EF betragtning 12
(tilpasset)

Det bar fastsettes, under hvilke forudsatninger et administrationsselskab pa grundlag
af mandater ma overdrage specifikke opgaver og funktioner t|| tredjemand for at
udgve sin virksomhed mere effektivt. For at princippeteae o
gedkendelsereg—em hjemlandstilsyn kan fungere korrekt, skal medlemsstater der
tillader en sadan overdragelse, sikre, at et administrationsselskab, de har godkendt,
ikke overdrager alle sine opgaver til en eller flere tredjeparter for derved at blive et
tomt selskab, og at de foreliggende mandater ikke hindrer et effektivt tilsyn med
administrationsselskabet. Administrationsselskabets og depositarens forpligtelser over
for deltagere og de kompetente myndigheder pavirkes imidlertid under ingen
omstendigheder af, at selskabet har overdraget egne funktioner til tredjemand.

(16)

| ¥ 2001/107/EF betragtning 13 |

For at veerne om investorernes interesser og sikre rimelige vilkar pa markedet for
harmoniserede institutter for kollektiv investering kraeves det, at investeringsselskaber
rader over en startkapital. Investeringsselskaber, der har udpeget et
administrationsselskab, deekkes dog gennem administrationsselskabets yderligere
egenkapital.

17)

WV 2001/107/EF betragtning 14
(tilpasset)

Bestemmelserne i artikel X> 13 <X] 5g og X 14 <X] 5k skal altid opfyldes af
godkendte investeringsselskaber, enten direkte af selskabet i henhold til artikel
X> 27 X1 43b eller indirekte, fordi et administrationsselskab, hvis et godkendt
investeringsselskab velger at udpege et sadant, skal godkendes i henhold til
> dette <X1 direktivet og falgelig opfylde bestemmelserne i artikel X> 13 <X 5g og
X> 14 <XI5h.

(18)

|8y |

Trods behovet for konsolidering blandt investeringsinstitutter rammes fusioner af
investeringsinstitutter af mange lovgivningsmessige og administrative vanskeligheder
i Fellesskabet. For at forbedre det indre markeds funktionsmade er det derfor
ngdvendigt at vedtage feellesskabsbestemmelser, der geor det lettere for
investeringsinstitutter (og investeringsafdelinger heraf) at fusionere. Skent nogle
medlemsstater kun har godkendt kontraktfonde, bar fusioner mellem alle former for
fonde (aftalebaserede fonde, fonde i selskabsform og investeringsfonde) veere tilladt,
og de bgr veere anerkendt af lovgivningen i hver medlemsstat. Dette direktiv daekker
de mest almindeligt anvendte fusionsteknikker i medlemsstaterne. Det hindrer ikke
investeringsinstitutter i at benytte andre teknikker i en indenlandsk eller
graenseoverskridende sammenhang. De vil dog fortsat skulle overholde de relevante
nationale bestemmelser.
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(19)

(20)

(21)

(22)

For at beskytte investorernes interesser bgr medlemsstaterne forlange, at fusioner
mellem investeringsinstitutter enten inden for egen jurisdiktion eller pa tvers af
landegraenser skal godkendes af deres kompetente myndigheder. | forbindelse med
grenseoverskridende fusioner bgr de kompetente myndigheder i den medlemsstat,
hvor det investeringsinstitut, der vil ophere med at eksistere (det ophgrende
investeringsinstitut), er hjemmehgrende, godkende fusionen for at sikre, at de
deltagere, der reelt skifter fonde, beskyttes behgrigt. Safremt fusionen omfatter mere
end et ophgrende investeringsinstitut, og de pagealdende investeringsinstitutter er
hjemmehgrende i forskellige medlemsstater, skal fusionen godkendes af de i forhold
til hvert enkelt fusionerende investeringsinstitut kompetente myndigheder, som skal
arbejde snaevert sammen. Da det ogsa er ngdvendigt at sikre en rimelig beskyttelse af
deltagerne i det investeringsinstitut, der bestar efter fusionen (det fortsattende
investeringsinstitut), bgr de kompetente myndigheder 1 det ophgrende
investeringsinstituts hjemland tage hensyn til deres interesser i forbindelse med
godkendelsen af en graenseoverskridende fusion.

Det er ngdvendigt at sikre yderligere tredjepartskontrol af fusioner. Depositarerne for
hvert af de investeringsinstitutter, der deltager i fusionen, ber verificere, at den
foreslaede fusionsplan er i overensstemmelse med de relevante bestemmelser i dette
direktiv og investeringsinstitutternes fondsbestemmelser. En uvildig revisor bar
udarbejde en rapport pa vegne af alle de investeringsinstitutter, der er involveret i
fusionen, og validere de metoder, der benyttes til veerdiansattelse af institutternes
aktiver og passiver, og de metoder, der benyttes til beregning af det
ombytningsforhold, som investeringsinstitutternes ledelse og/eller administrative
organer foreslar i fusionsplanen. For at begreense omkostningerne forbundet med
grenseoverskridende fusioner bar det vaere muligt at udfeerdige en enkelt rapport, der
daekker samtlige involverede investeringsinstitutter, og den lovpligtige revisor for det
ophgrende og/eller det fortsettende investeringsinstitut bgr have mulighed for at gare
dette. Af hensyn til beskyttelsen af investorerne bgr deltagerne have mulighed for at
modtage en gratis kopi af den pagaldende rapport.

Det er serlig vigtigt, at deltagerne modtager tilstreekkelige oplysninger om den
foreslaede fusion, og at deres rettigheder beskyttes i tilstreekkelig grad. Skant det iseer
er deltagerne i det ophgrende investeringsinstitut, der bergres, ber deltagerne i det
fortseettende ogsa beskyttes i de situationer, hvor den patenkte fusion kan fa
betydelige konsekvenser for deres investering.

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

(23)

WV 85/611/E@F betragtning 7
(tilpasset)

Den frie markedsfering af andele fra investeringsinstitutter, der har tilladelse til at
placere op til 100 % af deres aktiver i veerdipapirer, som er udstedt af en og samme
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emittent (stat, lokal offentlig myndighed osv.), ma hverken direkte eller indirekte
bevirke, at kapltalmarkedet forstyrres eIIer at en medlemsstats fman5|er|ng
vanskellggﬂres

WV 85/611/E@F betragtning 8
(tilpasset)

(24)

| ¥ 2001/108/EF betragtning3 |

Den definition af verdipapirer, der benyttes i dette direktiv, gaelder kun for dette
direktiv og bergrer ikke pa nogen made de forskellige definitioner, der benyttes i
nationale lovgivninger til andre formal som f.eks. beskatning. Aktier og andre
veerdipapirer svarende til aktier, der udstedes af udstedere sasom "building societies”
og industriselskaber og gensidige foreninger, og som i praksis ikke kan overdrages
bortset fra den situation, hvor emittenten keber dem tilbage, deekkes falgelig ikke af
denne definition.

(25)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 4

Pengemarkedsinstrumenter daekker de omsettelige instrumenter, der normalt ikke
handles pa regulerede markeder, men handles pa pengemarkedet, f.eks.
skatkammerbeviser og lokale myndigheders geldsbeviser, indlansbeviser, kortfristede
omsettelige gaeldsbreve, veaerdipapirer med middel Igbetid og bankgaranterede veksler.

(26)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 5

Det er henSIgtsmaeSS|gt at begrebet regulerede markeder i dette dlrektlv svarer t||
begrebet i Rade ; 2 M

(27)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 6 |

Det er gnskeligt, at et investeringsinstitut kan investere sine aktiverfermue i andele i
investeringsinstitutter ogfeHer andre abne institutter for kollektiv investering, der ogsa
investerer i de likvide finansielle aktiver, som navnes i dette direktiv, og som opererer
efter princippet om risikospredning. Det er ngdvendigt, at investeringsinstitutter eller
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andre institutter for kollektiv investering, som et investeringsinstitut investerer i, er
underkastet et effektivt tilsyn.

(28)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 7

Det bar gares lettere at udvikle et investeringsinstituts muligheder for at investere i
investeringsinstitutter og andre institutter for kollektiv investering. Det er derfor af
afggrende betydning at sikre, at en sadan investeringsaktivitet ikke formindsker
investorbeskyttelsen. Som fglge af et investeringsinstituts ggede muligheder for at
investere i andele i andre investeringsinstitutter ogeHer andre institutter for kollektiv
investering er det ngdvendigt at fastsette visse regler om kvantitative grenser,
fremlaeggelse af oplysninger og forhindring af kaskadefeenomenet.

(29)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 8

For at tage hensyn til markedsudviklingen og i betragtning af gennemfgrelsen af den
gkonomiske og monetere union er det gnskeligt at give investeringsinstitutterne
tilladelse til at investere i bankindskud. For at sikre, at investeringerne i indskud er
tilstreekkelig likvide, skal disse indskud kunne tilbagebetales pa anfordring eller
treekkes tilbage. Hvis indskuddene foretages i et kreditinstitut, hvis vedtegtsmaessige
hjemsted er beliggende i et tredjeland, bgr kreditinstituttet veere underkastet
tilsynsregler, som svarer til reglerne i feellesskabsretten.

(30)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 9

Ud over det tilfeelde, hvor et investeringsinstitut investerer i bankindskud i henhold til
dets fondsbestemmelser eller vedtegter, kan det blive ngdvendigt at give alle
investeringsinstitutter mulighed for at besidde supplerende likvide aktiver sasom
bankindskud pa anfordring. At holde sadanne supplerende likvide aktiver kan f.eks.
veere berettiget 1 falgende tilfeelde: for at dekke lgbende eller ekstraordinzre
betalinger; i tilfelde af salg for at fa den ngdvendige tid til at geninvestere i
veerdipapirer, pengemarkedsinstrumenter og/eller i andre finansielle aktiver, der
omfattes af dette direktiv; i en strengt ngdvendig periode, nar det er ngdvendigt pa
grund af ugunstige markedsvilkar at suspendere investering i veerdipapirer,
pengemarkedsinstrumenter og andre finansielle aktiver.

(31)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 10

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

| ¥ 2001/108/EF betragtning 11

Med henblik pa at na et fastsat finansielt mal eller opfylde den risikoprofil, der
fremgar af prospektet, bgr investeringsinstitutter som led i deres generelle
investeringspolitik og/eller hedgingformal udtrykkeligt have mulighed for at investere
i standardiserede finansielle afledte instrumenter. Med henblik pa at sikre
investorbeskyttelsen er det ngdvendigt at begraense den maksimale potentielle risiko i
forbindelse med afledte instrumenter, saledes at denne ikke overstiger den totale
nettoveerdi i investeringsinstituttets portefglje. For konstant at kende de risici og
forpligtelser, der falger af derivattransaktioner, og for at kunne opfylde
bestemmelserne om investeringsgreenserne skal investeringsinstitutterne lgbende male
og ngje overvage de risici og forpligtelser, der fglger af derivattransaktioner. Endelig
ber investeringsinstitutterne for at sikre investorbeskyttelsen via oplysninger beskrive,
hvilke strategier, teknikker og investeringsgrenser, der galder for deres
derivatoperationer.

(33)

WV 2001/108/EF betragtning 12
(tilpasset)

For sa vidt angar over-the-counter £8F&)-derivater (OTC-derivater) bgr der fastsaettes
yderhigere krav om valg af modparter og instrumenter, likviditet og lgbende vurdering
af stillingen. Formalet med disse yderligere krav er at sikre en passende
investorbeskyttelse, som kan sammenlignes med den beskyttelse, de opnar, nar de
erhverver derivater, der handles pa regulerede markeder.

(34)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 13 |

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

(35)

| ¥ 2001/108/EF betragtning 14

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

WV 2001/108/EF betragtning 15
(tilpasset)

Institutter for kollektiv investering, der omfattes af dette direktiv, ber ikke benyttes til
andre formal end kollektiv investering af midler, der tilvejebringes ved henvendelse til
offentligheden i overensstemmelse med reglerne i dette direktiv. I de tilfeelde, der er
omhandlet i dette direktiv, kan et investeringsinstitut kun have datterselskaber, for sa
vidt det er ngdvendigt for pa investeringsinstituttets vegne effektivt at udfare visse
aktiviteter, der ogsa er fastlagt i dette direktiv. Det er ngdvendigt at sikre et effektivt
tilsyn med investeringsinstitutter. Derfor bgr et investeringsinstitut kun kunne oprette
datterselskaber i tredjelande i de tilfeelde og pa de betingelser, der er navnt i
X> dette <XI direktivet. Den generelle forpligtelse til kun at handle i deltagernes
interesse og specielt malsetningen om at gge omkostningseffektiviteten kan aldrig
begrunde, at et investeringsinstitut treeffer foranstaltninger, der er til hinder for, at de
kompetente myndigheder effektivt kan udgve deres tilsynsfunktioner.

WV 88/220/E@F betragtning 4 og 5
(tilpasset)

stk—1—og—2 IZ> Den oprlndellge version af d|rekt|v 85/611/E®F mdeholdt en
undtagelse fra begrensningen med hensyn til, hvor stor en procentdel af sine
aktiverformue et investeringsinstitut matte investere i verdipapirer udstedt af et og
samme organ, som fandt anvendelse i forbindelse med <X fer—det—tifelde—at
obligationerae ef udstedt eller garanteret af en medlemsstat. X>Denne undtagelse
gav <XI investeringsinstitutterne tilladelse til bl.a. at investere op til 35 % af deres
aktiverformue i sadanne obligationer. En lignende, men mere begraenset undtagelse er
berettiget for sa vidt angar obligationer fra den private sektor, som, selv om der ikke
foreligger statsgaranti, dog giver investorerne en tilsvarende sikkerhed pa grund af de
seerlige regler, som finder anvendelse pa dem. Undtagelsen bgr derfor udvides til at
omfatte alle sadanne obligationer, der er i overensstemmelse med falles fastsatte
Kriterier, idet det overlades til medlemsstaterne at udarbejde en fortegnelse over de
obligationer, som de i glvet fald agter at Iade vaere omfattet af en
undtagelsesbestemmelse gesem < 2

(38)

4 ny

Flere medlemsstater har gennemfgrt bestemmelser, der satter ikke-samordnede
institutter for kollektiv investering i stand til at samle deres aktiver i et sakaldt
"master-institut”. For at satte investeringsinstitutter i stand til at udnytte sddanne
strukturer er det nedvendigt at undtage feeder-institutter, der gnsker at samle deres
aktiver i et master-institut, fra forbuddet mod at investere mere end 10 % eller i visse
tilfelde 20 % af deres aktiver i samme investeringsfond. En sadan undtagelse er
berettiget, eftersom feeder-instituttet investerer alle eller naesten alle sine aktiver i en
diversificeret portefglje tilhgrende masterinstituttet, der selv er omfattet af
diversificeringsreglerne for investeringsinstitutter.
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(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

For at skabe bedre forudsatninger for et effektivt fungerende indre marked og sikre et
ensartet investorbeskyttelsesniveau i hele Fallesskabet bgr master-feeder-strukturer
veere tilladt, bade nar master- og feeder-instituttet er etableret i samme medlemsstat,
og nar de er etableret i forskellige medlemsstater. For at ggre det muligt for investorer
at danne sig et bedre overblik over master-feeder-strukturer og for myndighederne at
fare bedre tilsyn med sadanne strukturer, navnlig i en graenseoverskridende kontekst,
bar det ikke veere muligt for et feeder-institut at investere i mere end et masterinstitut.
For at sikre samme investorbeskyttelsesniveau i hele Fallesskabet bgr master-
instituttet selv veere et godkendt investeringsinstitut.

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

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

For at sikre feeder-instituttets investorer en hgj grad af beskyttelse bagr prospektet, den
centrale investorinformation som omhandlet i artikel 73 samt alt
markedsfagringsmateriale tilpasses master-feeder-strukturernes s&rlige kendetegn.

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

Omdannelsesreglerne ber gere det muligt at omdanne et eksisterende
investeringsinstitut til et feeder-institut. De bgr samtidig sikre deltagerne en
tilstreekkelig  beskyttelse. Eftersom en sadan omdannelse indebaerer en
gennemgribende &ndring af investeringspolitikken, bgr det investeringsinstitut, der
omdannes til et feeder-institut, forpligtes til at forsyne deltagerne med alle de
oplysninger, der er ngdvendige for, at de kan tage stilling, om de vil beholde deres
investering eller ej.

Medlemsstaterne ber skelne klart mellem markedsfgringsmateriale og den
obligatoriske information, der i henhold til dette direktiv skal udleveres til investorer.
Sidstnevnte omfatter central investorinformation, prospekter samt ars- og
halvarsregnskaber.

Den centrale investorinformation skal udleveres til investorerne forud for indgaelsen
af en aftale, saledes at de kan treeffe en velfunderet investeringsbeslutning. Den bar
kun omfatte de oplysninger, der er vasentlige for en sadan beslutning. Indholdet af
den centrale investorinformation ber sa vidt muligt harmoniseres for at sikre en
tilstreekkelig grad af investorbeskyttelse og sammenlignelighed. Den centrale
investorinformation bgr veere kortfattet. Et enkelt dokument af begranset lengde,
hvori oplysningerne praesenteres i en bestemt raekkefelge, er den mest velegnede
metode til at opna den klarhed og simplicitet i preesentationen, som ikke-professionelle
investorer kraever, og bgr gare det muligt at foretage nyttige sammenligninger.
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(47)

(48)

(49)

(50)

(51)

(52)

(53)

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

Investeringsinstitutters ret til at selge deres andele i andre medlemsstater bgr gares til
genstand for en anmeldelsesprocedure baseret pa en forbedret kommunikation mellem
medlemsstaternes kompetente myndigheder. Nar de kompetente myndigheder i
investeringsselskabets hjemland har fremsendt de komplette anmeldelsesdokumenter,
ber investeringsinstituttets veertslandet ikke have mulighed for at naegte et
investeringsinstitut, der er etableret i en anden medlemsstat, adgang til sit marked eller
for at anfaegte den godkendelse, som den anden medlemsstat har indremmet.

For at lette markedsfgringen af andele i investeringsinstitutter pa tveers af
landegreenserne bgr der fores lgbende kontrol med, at ordningerne for markedsfering
af andele i investeringsinstitutter overholder de love og administrative procedurer, der
geelder i investeringsinstituttets veertsland, efter at investeringsinstituttet har pabegyndt
markedsfaringen af sine andele i den pageldende medlemsstat. Denne kontrol kan
navnlig dekke forpligtelsen til at sikre, at markedsferingsmaterialet er fair, tydelig og
ikke vildledende.

AT hensyn til retssikkerheden er det ngdvendigt at sikre, at et investeringsinstitut, der
markedsfarer sine andele pa tvaers af landegraenser, har let og elektronisk adgang til
komplette oplysninger om de love og administrative bestemmelser, der gelder for
markedsfaringen af investeringsinstitutter i veertslandet.

For at lette markedsfgringen af andele i investeringsinstitutter pa tveers af
landegreenserne ber et investeringsinstitut veere forpligtet til kun at oversztte den
centrale investorinformation til det eller et af de officielle sprog i
investeringsinstituttets veertsland eller til et sprog, der er godkendt af vertslandets
kompetente myndighed. Den centrale investorinformation bgr indeholde narmere
oplysninger om, pa hvilke(t) sprog de obligatoriske dokumenter og andre oplysninger
foreligger.

Det er ngdvendigt at styrke konvergensen i de kompetente myndigheders befgjelser
for derved at sikre en ensartet handhavelse af direktivet i de forskellige
medlemsstater. Et szt feelles minimum af befgjelser, der er i overensstemmelse med de
befgjelser, som de kompetente myndigheder indremmes ved anden
feellesskabslovgivning om finansielle tjenesteydelser, bar sikre et effektivt tilsyn.

Det er ngdvendigt at udbygge bestemmelserne om udveksling af oplysninger mellem
de nationale kompetente myndigheder og skaerpe deres forpligtelse til at yde hinanden
bistand og til at samarbejde.
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(54)

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

Henvisningen til tilsynsmyndighedernes tilfredsstillende varetagelse af deres
tilsynsopgaver omfatter det tilsyn pa et konsollderet grundlag, som skal fﬂres med
=, X> et investeringsinstitut <XI #astity ; 3
Eavesteringsiastituy eller selskab, der medeker ved dettes aktIVIteter(- nar et
sadant kreeves i henhold til feellesskabsretten. | sa tilfeelde skal de myndigheder, der
anmodes om godkendelse tHadelse, kunne identificere de myndigheder, der har
kompetence til at fare tllsyn pa et konsollderet grundlag med -)1IZ>dette
investeringsinstitut <xI cHi
£ravesteringsinstitut) eller et selskab der medwrker ved dettes aktmteter (-

(55)

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

Princippeteae e 1 g hjemlandstilsyn forudseetter, at de
kompetente myndlgheder #m%%meé%mssta% undlader at meddele godkendelse
tiladelse eller inddrager denne i de tilfelde, hvor det af sadanne forhold som
driftsplanen, den geografiske placerlng eller de faktlske transaktloner klart fremgar at
=B et investeringsinstitut <XI # ;
Eavesteringsiastituy  eller  selskab, der medwrker ved dettes akt|V|teter (-
udelukkende har valgt den pageeldende medlemsstats retssystem for at unddrage sig de
strengere bestemmelser, der gelder i den medlemsstat, hvor det agter at drive eller
aIIerede driver stﬂrstedelen af sm wrksomhed -)1I2> Et mvestermgsmsﬂtut@

* ; ) eller selskab, der
medwrker ved dettes aktlwteter (- som er en juridisk person skal meddeles tiHadelse
godkendelse i den medlemsstat hvor detﬁs vedtaegtsmae55|ge hjemsted Ilgger
=, X> Et investeringsinstitut <1 4} ;
Ervesteringsiastitay) eller selskab, der medwrker ved dettes akt|VIteter € som |kke er
en juridisk person, skal have hovedkontor i den medlemsstat, hvor detg er blevet
godkendt greddeli-tiHadelse. Medlemsstaterne skal i ﬂvrlgt altid kraeve at -)1IZ> et
investeringsinstituts <xI hovedkontor i1
Eavesteringsiastituy eller O hovedkontoret for et <] selskab der medwrker ved
dettes aktiviteter, € hgger [ er etableret I i den medlemsstat, som er
selskabetswrksermhedens hjemland, og at deta rent faktisk driver forretning i det
pagaldende land.

(56)

|V 95/26/EF betragtning 8 |

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

WV 95/26/EF betragtning 9
(tilpasset)

Visse handlinger, sasom svig og insider-handel, vil, selv nar de vedrgrer andre
virksomheder end IZ> mvestermgsmstltutter eller selskaber, der medvirker ved deres
aktiviteter <1 fina ; , kunne indvirke pa det finansielle systems
stabilitet og integritet.

(58)

| b 95/26/EF betragtning 10 |

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

(59)

|V 95/26/EF betragtning 11

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

(60)

|V 95/26/EF betragtning 12 |

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

(61)

WV 95/26/EF betragtning 13
(tilpasset)

| B> dette <XI direktiv 8563HEZE bgr der for myndigheder, der har til opgave at
godkende og fere tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved
disses aktiviteter, indfgres samme regler om tavshedspligt og samme muligheder for
udveksling af oplysninger som dem, der gaelder for myndigheder, der har til opgave at
godkende og fere tilsyn med kreditinstitutter, investeringsselskaber og
forsikringsselskaber.

(62)

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

Med henbllk pa at styrke tllsynet med -)1IZ> mvesterlngsmstltutter <X] institutterfor
; : : ) eller selskaber, der medvirker
ved deres aktmteter (- 0g beskytte deres gisse—=virksomheders kunder bgr det
fastseettes, at en revisor i de i direktivet omhandlede tilfeelde har pligt til hurtigt at
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underrette myndighederne, hvis han under udfgrelsen af sit hverv far kendskab til
forhold, som alvorligt vil kunne skade den finansielle situation eller den administrative
og regnskabsmae53|ge organlsatlon | -)1IZ> et mvestermgsmsﬂtut@ fastitut—for

3 : ) eller selskab, der medvirker

ved dettes akt|V|teter (-

(63)

WV 95/26/EF betragtning 16
(tilpasset)
=>»,; 95/26/EF art. 1, fjerde led

| betragtning af det tilstraebte mal bar medlemsstaterne fastsatte, at denne pligt gaelder
i alle tilfeelde, hvor en revisor under udfgrelsen af sit hverv i en virksomhed, som har
snavre forbmdelser med -)1IZ> et mvesterlngsmstltut <Xl iastitut—for—keHektiv
) eller selskab, der medvirker ved dettes

akt|V|teter €, konstaterer sadanne forhold.

(64)

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

Revisorernes pligt til under visse omstendigheder at meddele myndighederne
oplysnlnger om V|sse forhold 0g beslutnlnger [ -)1IZ> et |nvester|ngsmst|tut<ZI

420 4 eller selskab, der
medwrker ved dettes akt|V|teter €, som de har faet kendskab til under udferelsen af
deres hverv i ea-tkke=Ffin: ansielvirksembed O et selskab der hverken er et <ZI %

-)1IZ> mvesterlngsmstltut@leIIer selskab, der medwrker ved el% et

investeringsinstituts aktiviteter €=, @ndrer i sig selv hverken arten af deres hverv i den
pageldende virksomhed eller den made, hvorpa de skal udeve deres hverv i
virksomheden.

(65)

(8 ny |

Kommissionen bgr gives befgjelse til at treeffe de foranstaltninger, der er ngdvendige
for gennemfarelsen af dette direktiv. For sd vidt angar fusioner bgr disse
foranstaltninger tjene til at preecisere, hvilke oplysninger deltagerne skal modtage, og
hvordan de skal modtage dem. For sa vidt angar master-feeder-strukturer bar de tjene
til at preecisere indholdet af aftalen mellem master-instituttet og feeder-instituttet,
deres depositarer og revisorer, hvilke foranstaltninger der kan bidrage til at forhindre
risici ved sen handel, konsekvenserne af master-instituttets fusion for feeder-
instituttets godkendelse, hvilke uregelmassigheder med rgdder i master-instituttet der
skal indberettes til feeder-instituttet, den made, hvorpa deltagerne skal modtage
oplysninger i tilfeelde af en konvertering fra et investeringsinstitut til et feeder-institut,
og den form, hvori oplysningerne skal gives, proceduren for veerdiansattelse og
revision ved overfarsel af aktiver fra et feeder-institut til et master-institut samt den
rolle, som feeder-instituttets depositar spiller i den forbindelse. Bestemmelserne om
oplysningspligt bar tjene til at preecisere de specifikke betingelser, der skal veere
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opfyldt, nar prospektet udleveres pa et andet varigt medium end i papirform og via et
websted, der ikke udger et varigt medium, den centrale investorinformations nermere
indhold, form og preesentationsmade, hvor der tages hensyn til de pagaldende
investeringsinstitutters forskelligartede karakter og sammensatning, og de serlige
betingelser, der skal veare opfyldt ved udlevering af central investorinformation pa et
andet varigt medium end i papirform og via et websted, der ikke udger et varigt
medium. Nar det geelder anmeldelse, ber foranstaltningerne tjene til at preecisere
formatet og omfanget af de oplysninger om galdende lokale regler, som et vartslands
myndigheder skal offentliggere, anvendelsen af anmeldelsesproceduren pa
markedsfgringen af  investeringsinstitutters  investeringsafdelinger og nye
aktiekategorier samt tekniske oplysninger om, hvordan et vertslands myndigheder far
adgang til opdaterede fondsdokumenter, der opbevares hos et hjemlands myndigheder.
Foranstaltningerne bar ogsa tjene til at tydeligggre definitioner og til at afstemme den
anvendte terminologi og omformulere definitioner i overensstemmelse med
efterfglgende retsakter om investeringsinstitutter og besleegtede emner. Da sadanne
foranstaltninger har generel raekkevidde og tjener til at endre ikke-vasentlige
elementer af dette direktiv ved at supplere det med nye ikke-vaesentlige elementer, bar
de vedtages efter forskriftsproceduren med kontrol som omhandlet i artikel 5a i
afgorelse 1999/468/EF'’. Befgjelser, der falder uden for ovennavnte kategori, bar
veere omfattet af den i artikel 5 i samme afgarelse omhandlede forskriftsprocedure.
Disse foranstaltninger tjener til at preecisere standardanmeldelsens og
standarderklzringens form og indhold samt proceduren i forbindelse med udveksling
af oplysninger og anvendelse af elektronisk kommunikation som led i
anmeldelsesprocessen. De tjener ogsa til narmere at beskrive procedurerne ved
gennemfarelse af kontrol og undersggelser pa stedet og ved udveksling af oplysninger
mellem kompetente myndigheder.

(66)

\V 95/26/EF betragtning 18
(tilpasset)

X>Malene for den patenkte handling kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne, idet de indebzrer vedtagelse af regler med visse fellestraek, der skal
anvendes pa transnationalt niveau, og kan derfor pa grund af handlingens omfang og
virkninger bedre gennemfares pa fellesskabsplan; Fellesskabet kan derfor treeffe
foranstaltninger i overensstemmelse med subsidiaritetsprincippet, jf. traktatens artikel
5. | overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nevnte artikel, gar dette
direktiv ikke ud over, hvad der er ngdvendigt for at na disse mal. <XI udstedelsen—af

(67)

¢ ny

Forpligtelsen til at gennemfgre dette direktiv i national ret bgr kun omfatte de
bestemmelser, hvori der er foretaget veaesentlige aéndringer i forhold til de tidligere

17

EFT L 184 af 17.7.1999, s. 23. Andret ved afggrelse 2006/512/EF (EUT L 200 af 22.7.2006, s. 11).

29

DA



DA

direktiver. Forpligtelsen til at gennemfare de bestemmelser, der ikke er endret, folger
af de tidligere direktiver.

(68) Dette direktiv bor ikke bergre medlemsstaternes forpligtelser med hensyn til de i bilag
I1l, del B, angivne frister for gennemfarelse i national ret og anvendelse af
direktiverne —

|\ 85/611/EQF
UDSTEDT F@LGENDE DIREKTIV:
Kz
INDHOLD
KAPITEL | ALMINDELIGE ~ BESTEMMELSER  OG Artikel 1-4
ANVENDELSESOMRADE
KAPITEL Il GODKENDELSE AF ET Artikel 5
INVESTERINGSINSTITUT
KAPITEL Il FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL

ADMINISTRATIONSSELSKABER

AFDELING  Betingelser for at pabegynde virksomhed Artikel 6-8

1

AFDELING  Forbindelser med tredjelande Artikel 9

2

AFDELING  Betingelser for udgvelse af virksomhed Artikel 10-14
3

AFDELING  Fri etablering og fri udveksling af Artikel 15-18
4 tjenesteydelser

KAPITEL IV FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL Artikel 19-23
DEPOSITAREN

KAPITEL V FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL
INVESTERINGSSELSKABER

AFDELING  Betingelser for at pabegynde virksomhed Artikel 24-26
1

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

KAPITEL VI

KAPITEL VIII

KAPITEL IX

AFDELING
3

Forpligtelser med hensyn til depositaren

FUSIONER AF

INVESTERINGSINSTITUTTER

AFDELING
1

AFDELING
2

AFDELING
3

FORPLIGTELSER  MED

Princip, tilladelse og godkendelse

Tredjepartskontrol, information til
deltagerne og andre rettigheder for
deltagerne

Omkostninger og ikrafttreeden

HENSYN  TIL

INVESTERINGSINSTITUTTERS
INVESTERINGSPOLITIK

AFDELING
1

AFDELING
2

AFDELING
3

AFDELING
4

AFDELING

5

AFDELING
6

FORPLIGTELSER MED

MASTER-FEEDER-STRUKTURER

Anvendelsesomrade og godkendelse

Felles bestemmelser for feeder-institutter
0g master-institutter

Depositarer og revisorer
Obligatoriske oplysninger 0g
markedsfaringsmateriale fra  feeder-

instituttet

Konvertering af eksisterende
investeringsinstitutter til feeder-institutter

Forpligtelser og kompetente myndigheder

HENSYN  TIL

OPLYSNINGER TIL INVESTORER

AFDELING
1

AFDELING
2

AFDELING
3

Offentliggerelse af prospekt og periodiske
beretninger
Offentliggerelse af andre oplysninger

Central investorinformation
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Artikel 29-33

Artikel 34-37

Artikel 38-42

Artikel 39-44

Artikel 45-52

Artikel 53 og 54

Artikel 55

Artikel 56 og 57

Artikel 58

Artikel 59

Artikel 60-62

Artikel 63-70

Artikel 71 og 72

Artikel 73-77
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KAPITEL X INVESTERINGSINSTITUTTERS
ALMINDELIGE FORPLIGTELSER
KAPITEL XI SARLIGE BESTEMMELSER FOR
INVESTERINGSINSTITUTTER, SOM
MARKEDSFZRER DERES ANDELE | ANDRE
MEDLEMSSTATER END DEM, HVOR DE ER
ETABLERET
KAPITEL XII BESTEMMELSER VEDRZRENDE DE
MYNDIGHEDER, SOM UDSTEDER
TILLADELSEROG FZRER TILSYN
KAPITEL XIl1 DET EUROPAISKE VARDIPAPIRUDVALG
KAPITEL XIV ~ UNDTAGELSESBESTEMMELSER,
OVERGANGSBESTEMMELSER oG
AFSLUTTENDE BESTEMMELSER
AFDELING  Undtagelsesbestemmelser
1
AFDELING  Overgangsbestemmelser og afsluttende
2 bestemmelser
BILAG | Skema A og B
BILAG Il Opgaver i  forbindelse  med  kollektiv
portefgljeforvaltning
BILAG I
Del A Opheevet direktiv med sndringer
Del B Liste over frister for gennemfarelse i
national ret og anvendelse
BILAG IV Sammenligningstabel
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Artikel 78-85

Artikel 86-91

Artikel 92-105

Artikel 106 og 107

Artikel 108 og 109

Artikel 110-113
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |
KAPITELAEBDELING |

Almindelige bestemmelser og anvendelsesomrade

Artikel 1

1. Medlemsstaterne lader bestemmelserne i dette direktiv gaelde for sddanne institutter for
kollektiv investering i veerdipapirer (i_det fglgende bensvnt "investeringsinstitutter), som er
B etableret <X beliggende pa deres omrade.

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

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

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

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

B>b) Xl hvis andele pa forlangende af iheendehaverne; skat tilbagekabes eller indlgses
direkte eller indirekte for midler af disse institutters aktiverfermue. Det forhold, at et
investeringsinstitut treeffer foranstaltninger med henblik pa, at kursveardien for dets andele
ikke afviger vaesentligt fra nettoveerdien, ligestilles med sadanne tilbagekab eller indlgsninger.

3. >Disse De i stk. 2 navnte <X] institutter kan i henhold til loven oprettes ifglge aftale
(investeringsfonde administreret af administrationsselskaber) eller som "trusts™ (“unit trusts")
eller i henhold til vedteegter (investeringsselskaber).

| henhold til dette direktiv omfatter

a) udtrykket "investeringsfond" ligeledes begrebet "unit trust”

Oy

b) udtrykket "andele™ i investeringsinstitutter ligeledes aktier i investeringsinstitutter.
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |

4. Dette direktiv omfatter #aidlertid ikke investeringsselskaber, hvis aktiverfesmue gennem
datterselskaber hovedsagelig investeres i andre vaerdier end verdipapirer.

|\ 85/611/EQF

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

|V 85/611/EQF (tilpasset)

6. Med forbehold af bestemmelserne om kapitalbeveaegelser og bestemmelserne i artikel X> 86
og 87 og artikel 103, stk. 1, andet afsnit, X1 44-og-45-og-artikel52sthk—2- ma en medlemsstat
ikke fastsaette andre bestemmelser pd det omrade, der omfattes af direktivet, for
investeringsinstitutter B>, der er etableret I i en anden medlemsstat, eller for sadanne
institutters andele, safremt disse markedsfares pa den pagaldende medlemsstats omrade.

7. X>Med undtagelse af artikel 1-4 og <XI mMed forbehold af stk. 6 kan medlemsstaterne for
investeringsinstitutter > , der er etableret <X pa deres eget omrade fastsatte strengere
bestemmelser end dem, der er fastsat i artikel4—f dette direktiv, samt supplerende
bestemmelser, safremt sadanne bestemmelser finder almindelig anvendelse og ikke strider
mod bestemmelserne i dette direktiv.

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

Artikel 2 2
> 1. <XI | dette direktiv forstas ved

4y [®a) X "depositar": et foretagende, som har faet overdraget de opgaver, der anfares i
artikel B> 19 og 29 <XI #eg=t4, og som er underlagt de gvrige bestemmelser i X> kapitel 1V

og kapitel V, afdeling 3 <X] afdelingtda-eg-a

£y [Xb) X "administrationsselskab™: et selskab, hvis almindelige virksomhed er
administration af  investeringsinstitutter 1 form af investeringsfonde og/eller
mvesterlngsselskaber (kollektlv portefaljeforvaltning for investeringsinstitutter)=hersrderde—t

£} Xc)<&XI “et administrationsselskabs hjemland”: den medlemsstat, hvor
administrationsselskabet har sit vedteegtsmassige hjemsted

€4 [Xd) Xl "et administrationsselskabs veertsland”: en medlemsstat, som ikke er
hjemlandet, og hvor administrationsselskabet har en filial eller preesterer tjenesteydelser
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£y [Xe) Xl "et investeringsinstituts hjemland™:

%%FH@%S@IQ%E = den medlemsstat hvor mvesterlngsmstltuttet har opnaet
godkendelse i henhold til artikel 5 <

Oy

f) "investeringsselskabets hjemland": den medlemsstat, hvor investeringsselskabet
har sit vedteegtsmassige hjemsted

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

6y [Xg) X "et investeringsinstituts veertsland": den medlemsstat, som ikke er
investeringsinstituttets  hjemland,  hvor  andelene i investeringsfonden eller
investeringsselskabet markedsfares

£ oh) <X "filial™: en afdeling, som retligt udger en ikke-selvsteendig del af et
administrationsselskab, og som  prasterer tjenesteydelser af den art, som
admlnlstratlonsselskabet er godkendt t|I— : : PRRe—M m

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

£y X)) Xl "snaevre forbindelser": en situation ses
95/26/EF*X> hvor to eller flere fysiske eller juridiske personer er knyttet t|| hmanden
gennem:

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

i) "kontrol", hvorved forstds den forbindelse, der bestar mellem et
"moderselskab" og et "datterselskab" som defineret i artikel 1 og 2 i Radets
direktiv 83/349/E@F™ og i alle de i artikel 1, stk. 1 og 2, i direktiv 83/349/E@F
nevnte tilfeelde, eller en forbindelse mellem en fysisk eller juridisk person og
en virksomhed <Xl

£0y XK) X1 "kvalificeret deltagelse™: direkte eller indirekte besiddelse af mindst 10 % af
kapitalen eller stemmerettighederne i et administrationsselskab eller en besiddelse, som giver

18
19 EFT L 193 af 18.7.1983, s. 1.
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mulighed for at udgve en betydelig indflydelse pa ledelsen af det administrationsselskab,
hvori der besiddes en kapitalinteresse:

HABO|) X1 “startkapital™: kapital som defineret i X> artlkel 57, I|tra a) og b), | Europa—
Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF <X1 ati . ;
200042/

15> m) <X "egenkapital”: egenkapital som deflneret i afsnit V, kapitel 2, del 1, i dlrektlv
IZ> 2006/48/EF & %%Q%EI; : ; C g ene d :

|8y |

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

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

+ed "veerdipapirer™:

BD>1) <XI aktier og andre verdipapirer, der kan sidestilles med aktier (i det falgende
benavnt "aktier")

X>ii) <X] obligationer og andre former for standardiseret geeld ("securitised debt", i
det fglgende benavnt "obligationer")

20
21

22
23

24
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X>iii) X1 alle andre omszttelige veerdipapirer, der giver ret til at erhverve sadanne
veerdipapirer ved tegning eller ombytning:

>p) X1 9. 2 as—ved "pengemarkedsinstrumenter":
instrumenter, der normalt handles pa pengemarkedet er likvide og kan verdiansettes til
enhver tid.

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

X> 2. Med henblik pa stk. 1, litra b), omfatter et administrationsselskabs almindelige
virksomhed de opgaver, der er anfart i bilag I1.

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

4. Med henblik pa stk. 1, litra j), nr. ii), finder fglgende anvendelse:

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

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

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

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

7. Med henblik pa stk. 1, litra 0), omfatter veerdipapirer ikke de teknikker og instrumenter, der
er omhandlet i artikel 46. <XI

|V 85/611/EQF (tilpasset)

Artikel 3 2

4 1. Folgende iavesterngsinstitutter anses ikke for investeringsinstitutter, der er omfattet af
dette direktiv:

X>a) Xl lukkede investeringsinstitutters
% EFT L 184 af 6.7.2001, s. 1.
2 EUT L 177 af 30.6.2006, s. 201.
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B>h) I investeringsinstitutter, der tilvejebringer kapital uden at sgge at tilbyde deres
andele til offentligheden i Feellesskabet eller en del af dettes

B>c) X1 investeringsinstitutter, hvis andele i henhold til fondsbestemmelserne eller
investeringsselskabers vedtaegter kun ma salges til offentligheden i tredjelande;

B>d) Xl de kategorier af investeringsinstitutter, der er fastlagt i bestemmelserne i den
medlemsstat, hvor investeringsinstituttet er X> etableret <X1 bekiggends, og for hvilke reglerne
i B kapitel VII <X] afdeling 0og artikel > 78 <XI 36 pa grund af investeringsinstitutternes
investerings- og laneoptagelsespolitik er uhensigtsmaessige.

Artikel 4 3

Ved anvendelsen af dette direktiv betragtes et investeringsinstitut X> som veaerende
etableret <XI sem—beliggende | den medlemsstat, hvor investeringsselskabet eller
investeringsfondens  administrationsselskab ~ har  sit  vedtegtsmaessige  hjemsted.
Medlemsstaterne skal kraever, at hovedkontoretadministrationen er beliggende i samme
medlemsstat som det vedteegtsmaessige hjemsted.

KAPITELAEBELING ||

Godkendelse af et investeringsinstitut

Artikel 5 4

1. Et investeringsinstitut skal for at kunne udgve sin virksomhed vere godkendt af de
kompetente myndigheder i den medlemsstat, hvor det pagaeldende mvesterlngsmstltut er

beliggende [ etableret <X

|\ 85/611/EQF

En sadan godkendelse har gyldighed i samtlige medlemsstater.

2. En investeringsfonds godkendelse er betinget af, at de kompetente myndigheder har
godkendt administrationsselskabet, fondsbestemmelserne samt valget af depositar. Et
investeringsselskabs godkendelse er betinget af, at de kompetente myndigheder har godkendt
dets vedtaegter og valget af depositar.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 2)
(tilpasset)

3. De kompetente myndigheder ma ikke godkende et investeringsinstitut, hvis
administrationsselskabet eller investeringsselskabet ikke opfylder betingelserne i dette
ereltiv henholdsvis X> kapitel <XI afdeling 111 og > V <X PL

De kompetente myndigheder ma desuden ikke godkende et investeringsinstitut, hvis
medlemmerne af depositarens ledelse ikke har et tilstreekkeligt godt omdemme eller ikke har
fyldestgerende erfaring ogsa i forbindelse med den type investeringsinstitutter, der skal
administreres. Med henblik herpa skat > meddeles de kompetente myndigheder straks <XI
navnene pa medlemmerne af depositarens ledelse savel som enhver udskiftning inden for
ledelsen straks-anm i 2 VLT

Ved medlemmer af ledelsen forstds de personer, som i medfer af lov eller vedtegter
repraesenterer depositaren, eller som rent faktisk fastsetter retningslinjerne for depositarens
virksomhed.

investeringsinstituttet retligt (f.eks. gennem fondsbestemmelserne eller vedtaegterne) er
forhindret i at markedsfare sine andele eHeraktier i instituttets hjemland.

> 4. X13a= De kompetente myndigheder skal undlader at give godkendelse, hvis

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

> 5. X1 4 Enhver udskiftning af administrationsselskab eller af depositar sdvel som enhver
endring af fondsbestemmelserne eller af vedtegterne for et investeringsselskab skal
godkendes af de kompetente myndigheder.

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

KAPITELAEBELING |11

Forpligtelser med hensyn til administrationsselskaber
AFDELING 1AFESNIEA

BETINGELSER FOR AT PABEGYNDE VIRKSOMHED

Artikel 6 5

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

2. Administrationsselskabets virksomhed skal indskrenker sig til administration af

investeringsinstitutter, der er godkendt ifglge dette direktiv, bortset fra yderligere
administration af andre Kkollektive investeringsforetagender, der ikke er omfattet af
neervearende direktiv, og for hvilke administrationsselskabet er underlagt tilsyn, men som ikke
kan markedsfares i andre medlemsstater i medfer af direktivet.

Admlnlstratlon af mvesterlngsfonde og investeringsselskaber omfatter de i bilag Il anferte

3. Uanset stk. 2 kan medlemsstaterne tillade, at administrationsselskaber ud over
administrationen af investeringsfonde o0g investeringsselskaber praesterer fglgende
tjenesteydelser:

a) administration af investeringsportefaljer, herunder pensionsfondes portefaljer, med en
skansbefgjelse fastlagt i de mandater, som investorerne har givet pa individuelt grundlag, hvis
disse portefgljer omfatter et eIIer flere af de mstrumenter der er anf;art i @ afdeling C i bilag
I til direktiv 2004/39/EF <Xl & ;

b) som accessoriske tjenesteydelser:

BO1) <X investeringsradgivning om et eller flere af instrumenterne i > afdeling

C i bllag I t|| dlrektlv 2004/39/EF X1 afsait—B——bHaget—tH

B> ii) <ZI opbevarlng 09 forvaltnlng af andele i institutter for kollektiv investering

Administrationsselskaber ma under ingen omstendigheder godkendes i henhold til dette
direktiv til udelukkende at preestere de tjenesteydelser, der anfares i dette stykke, eller til at
praestere accessoriske tjenesteydelser uden at veere godkendt til den tjenesteydelse, der er
omhandlet i X> farste afsnit, <X litra a).

\V 2004/39/EF art. 66 (tilpasset)
=>»; Berigtigelse 2004/39/EF (EUT
L 45 af 16.2.2005, s. 18)

4. Artikel 2, stk. 2, 0g artikel 12 13 og 19 | -)1 =%
2004/39/EF 1 s j M
pa adm|n|strat|onsselskabers praestatlon af de tjenesteydelser der er omhandlet i stk. 3 dennre
artikel

21 EUFL 1452£3042004 5 1
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

Artikel 7 5a

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

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

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

X>ii) X1  feoslgende portefgljer anses 1 dette stykke for at udgere
administrationsselskabets portefaljer:

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

— 89 investeringsselskaber, for hvilke administrationsselskabet er udpeget som
administrationsselskab

- HB andre institutter for kollektiv investering kelektive
] eretagens der administreres af administrationsselskabet,

herunder portefﬂljer det har delegeret til tredjemand at forvalte, men ikke

portefaljer, for hvilke det selv har faet tildelegeret forvaltningsansvarets

BOiii) X1 ubanset det  belgb, der faglger af disse krav, ma
administrationsselskabets egenkapital aldrig veere mlndre end det belrab der er
fastsat i X> artikel 21 i direktiv 2006/49/EF <XI ki ; Z

X>iv) XImMedlemsstaterne kan give administrationsselskaber tilladelse til ikke at
besidde op til 50 % af den yderligere egenkapital, der er nevnt i > nr. i) <X
farste—led, hvis de har modtaget en garanti af tilsvarende stgrrelse fra et
kreditinstitut  eller et forsikringsselskab;:  kireditinstitutterne  eller
forsikringsselskaberne skal have deres vedtegtsmassige hjemsted i en
medlemsstat eller et tredjeland, forudsat at det er underkastet tilsynsregler, der
af de kompetente myndigheder betragtes som svarende til reglerne i
feellesskabslovgivningens
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b) dBe personer, der faktisk leder administrationsselskabets forretninger, har et
tilstreekkeligt godt omdemme og fyldestgerende erfaring ogsa i forbindelse med den type
investeringsinstitutter, der administreres af administrationsselskabet; mMed henblik herpa
anmeldesskal navnene pa disse personer savel som enhver udskiftning af dem straks ansaeldes
til de kompetente myndigheder ;= aAdministrationsselskabets forretningspolitik skal fastleegges
af mindst to personer, der opfylder disse betingelser:

C) aAnsggningen om godkendelse ledsages af en aktivitetsplan, hvori bl.a.
administrationsselskabets organisatoriske struktur angivess

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

2. Foreligger der snavre forbindelser mellem et administrationsselskab og andre fysiske eller
juridiske personer, skat giver de kompetente myndigheder kun give deres godkendelse, hvis
disse X> snaevre <XI forbindelser ikke h&ammer dem i varetagelsen af deres tilsynsopgaver.

De kompetente myndigheder afslarskat ligeledes afské at give godkendelse, hvis de haammes i
varetagelsen af deres tilsynsopgaver pa grund af love eller administrative bestemmelser i et
tredjeland, der gelder for en eller flere fysiske eller juridiske personer, som
administrationsselskabet har snavre forbindelser med, eller pa grund af problemer i
forbindelse med handhzavelsen heraf.

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

De kompetente myndigheder skal kraever, at administrationsselskaberne giver dem de

oplysninger, de har brug for, for at myndighederne til enhver tid kan sikre sig, at de i dette
stykke omhandlede betingelser stadig er opfyldt.

3. Ansggeren skat underrettes inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestgerende
ansggning om, hvorvidt der kan gives godkendelse. Hvis godkendelse neagtes, skal dette
begrundes.

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

5. De kompetente myndigheder kan kun inddrage godkendelsen af et administrationsselskab,
der omfattes af dette direktiv, hvis agrainistrationsselskabet

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

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

c) ikke lengere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev givet
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)

d) ikke lengere overholder bestemmelserne i direktiv 936/EEE > 2006/49/EF X
hvis godkendelsen ogsa omfatter skensmassig portefgljeforvaltning som anfert i artikel 5
X> 6 X1, stk. 3, litra a), i dette direktiv

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

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

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

Artikel 8 b

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

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

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

2. Medlemsstaterne ma ikke over for filialer af administrationsselskaber med
vedtegtsmaessigt hjemsted uden for Feallesskabet — nar disse pabegynder eller allerede
udgver virksomhed — anvende bestemmelser, der medfgrer en gunstigere behandling end
den, som gives filialer af administrationsselskaber med vedtegtsmaessigt 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

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

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

c) X> et selskab, der <] kontrolleres af de samme fysiske eller juridiske personer, som
kontrollerer et andet administrationsselskab, et investeringsselskab, et kreditinstitut eller et
forsikringsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat.
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AFDELING 2AFSMNITB

FORBINDELSERME MED TREDJELANDE

Artikel 9 56

1. Forbindelserne med tredjelande reguleres i overensstemmelse med de relevante
bestemmelser i artikel X> 15 i direktiv 2004/39/EF <X] #avesteringseirektivet,

i Ved anvendelsen af nerveerende direktiv Qeaalforstas udtrykkene
"selskablinvesteringsselskab™ og "investeringsselskaber™ i #as } ;
artikel B> 15 i direktiv 2004/39/EF <X1 # fetstas som henholdsvis ' admlnlstratlonsselskab 0g

admlnlstratlonsselskaber Udtrykket "ydelse af investeringsservice" i
sets artikel DO 15, stk. 1, i direktiv 2004/39/EF <X] Z-stk=2; forstas
som "Ievermg af tjenesteydelser"

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

AFDELING 3AESMNITFC

BETINGELSER FOR UD@VELSE AF VIRKSOMHED

Artikel 10 54

administrationsselskaber, som de har godkendt, til stadighed opfylder de i artikel B> 6 <XI &
og artikel > 7 <] 5a, stk. 1 og 2, nevnte betingelser.

1. De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland skal kreever, at

Et administrationsselskabs egenkapital ma ikke falde til under det niveau, der er navnt i
artikel 5a > 7 X1, stk. 1, litra a). Hvis dette alligevel sker, kan de kompetente myndigheder,
hvis omstaendighederne gar det berettiget, indramme sadanne selskaber en begranset periode,
hvori de kan afhjeelpe situationen eller ophgre med deres virksomhed.

2. Ansvaret for tilsyn med et administrationsselskab pahviler hieratandets de kompetente
myndigheder X i administrationsselskabets hjemland <xI , 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 palegger
x> de kompetente myndigheder i administrationsselskabets <X veertslandets—ryndigheder et
ansvar.
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Artikel 1

=
&

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

1. Kvallflceret deltagelse i admlnlstratlonsselskaber er underlagt de bestemmelserne—=gder—er
fastlagt i 4 artikel > 10 i direktiv 2004/39/EF <X1 8.

2. + Ved anvendelsen af narverende direktiv  skal forstés udtrykkene

"selskablinvesteringsselskab™ og “investeringsselskaber" i ; ;
artikel B> 10 i direktiv 2004/39/EF <X1 9 ferstas som henholdsvis ' admlnlstratlonsselskab 0g
"administrationsselskaber".

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

Artikel 12 5f

1. [ Hvert administrationsselskabs <xI hHjemlandet udarbejder tilsynsregler for
administration af investeringsinstitutter, der er godkendt i henhold til dette direktiv, som til
enhver tid skal efterleves af administrationsselskaber.

Hiemlandets [X> De XI kompetente myndigheder [X>i administrationsselskabets
hjemland <XI kraeverskal saledes ogsa under hensyntagen til karakteren af de
investeringsinstitutter, der administreres af et administrationsselskab, blandi—andet navnlig
krseve, at selskabet

a) har en sund administrativ. og regnskabsmassig praksis, kontrol- og
sikringsforanstaltninger pa edb-omradet samt fyldestggrende interne kontrolprocedurer,
herunder navnlig regler for de ansattes personlige transaktioner eller for besiddelse eller
administration af investeringer i finansielle instrumenter med henblik pa investering af
egenkapital, og som blandiandet > mindst <X] sikrer, at enhver transaktion, der implicerer
fonden, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, implicerede parter, art samt tid og sted
for gennemfgrelsen, og at aktiver i investeringsfonde eller investeringsselskaber, der
administreres af  administrationsselskaber, investeres i overensstemmelse med
fondsbestemmelserne eller vedtaegterne og geeldende ret

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

2. Administrationsselskaber, hvis godkendelse ogsa omfatter den i artikel 5 > 6 X1, stk. 3,
litra a), anfarte skansmaessige portefaljeforvaltning
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X>a) <Xl ma ikke investere hele investors portefglje eller en del heraf i andele i
investeringsfonde eller investeringsselskaber, som de administrerer, medmindre kunden
generelt accepterer dette pa forhand

B>b) <XI er skal, for sa vidt angdr de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 5
> 6 X, stk. 3, veere underlagt bestemmelserne i Ezgropa-Parlamentets og Radets direktiv
97/9/EF af3= O7-om-Ave i H

Artikel 13 5¢

1. Hvis medlemsstaterne tillader, at administrationsselskaber — med henblik pa at udgve
selskabernes virksomhed mere effektivt — delegerer til tredjemand pa deres vegne at udgve
en eller flere af sine egne opgaver, skal 3> alle <XI felgende betingelser vaere opfyldt:

a) den kompetente myndighed skat underrettes pa en passende made

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

C) nar delegationen vedrgrer investeringsforvaltningen, ma den kun delegeres til
selskaber, som er bemyndiget godkendt eller registreret med henblik pa forvaltning af aktiver
og underlagt tilsyn;  delegationen skal veere i  overensstemmelse  med

investeringsfordelingskriterier,  der med  jevne  mellemrum  fastleegges  af
administrationsselskaberne

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

e) der ma ikke for sa vidt angar kerneopgaven investeringsforvaltning gives mandat til
depositaren eller til andre foretagender, hvis interesser kan vere i strid med
administrationsselskabets eller deltagernes interesser

f) der skal gelde foranstaltninger, der skal giver de personer, der leder
administrationsselskabets virksomhed, mulighed for pa et hvilket som helst tidspunkt reelt at
overvage den virksomhed, der udgves af det foretagende, mandatet er givet il

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

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

1) i investeringsinstitutternes prospekter opfares de opgaver, som
administrationsselskabet har faet lov til at delegere.

28 EFT L 84 af 26.3.1997, s. 22.
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2. Administrationsselskabets og depositarens forpligtelser bergres under ingen
omstendigheder af, at administrationsselskabet har delegeret opgaver til tredjemand;
administrationsselskabet ma heller ikke delegere sd mange af sine opgaver, at det blot
fungerer som et postkasseselskab.

Artikel 14 5k

Hver mMedlemsstates skal fastleegger regler for god forretningsskik, som
administrationsselskaber, der er godkendt i denae pagaeldende medlemsstat, til enhver tid skal
overholde. Sadanne regler skalsikrer som minimum sikee, at principperne i felgende—led

B> litra a)-e) <X1 gennemfgres. Disse principper skal sikrer, at et administrationsselskab

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

a) handler @rligt og retfaerdigt ved at udgve sin forretningsvirksomhed séledes, at det
bedst muligt varetager interesserne for det investeringsinstitutter, det administrerer, og saledes
at markedets integritet sikres

b) handler med passende dygtighed, omhu og hurtighed, saledes at det bedst muligt
varetager interesserne waretages-bedstmuhigt for de investeringsinstitutter, det administrerer,
og saledes at markedets integritet sikres

C) rader over og effektivt anvender de ressourcer og procedurer, som er ngdvendige for
en tilfredsstillende udgvelse af sin virksomhed

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

e) overholder alle de lovgivningsmaessige krav, der geelder for udgvelsen af dets
virksomhed, saledes at det bedst muligt fremmer investorernes interesser og markedets
integritet.

|\ 2001/107/EF art. 1, nr. 3) |
AFDELING 4AESMNIED

FRI ETABLERING OG FRI UDVEKSLING AF TJENESTEYDELSER

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

Artikel 15 6

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

2. Medlemsstaterne ma ikke gare oprettelse af en filial eller fri udveksling af tjenesteydelser

betinget af krav om godkendelse eller krav om tilvejebringelse af kapitalindskud eller andre
foranstaltninger med tilsvarende virkning.

Artikel 16 &a

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

1. Et administrationsselskab, der gnsker at etablere en filial pa en anden medlemsstats
omrade, skatgiver — foruden at opfylde de i artikel > 6 og 7 <XI 5—eg—attikel-5a naevnte
betingelser — give meddelelse herom til hjemlandets kompetente myndigheder.

|\ 2001/107/EF art. 1, r. 3) |

2. Medlemsstaterne skat 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:

a) navnet pa den ihwitken medlemsstat, hvor administrationsselskabet har til hensigt at
etablere en filial

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

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

C) en adresse i X> administrationsselskabets <X vaertslandet, hvorfra der dekamenter kan
rekvireres dokumenter

d) navnene pa filialens direktarer.

3. Medmindre de kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets <X hjemlandet har
grund til at betvivle, at det pageeldende administrationsselskabs administrative strukturer og
finansielle situation er sunde under hensyn til den pataenkte virksomhed, skalvideresender de
wideresende de i stk. 2 naevnte oplysninger senest tre maneder efter modtagelsen af disse til de
kompetente myndigheder i [X> administrationsselskabets <X vertslandet, og de skal
underretter det bergrte administrationsselskab herom. De skalindsender ligeledes sende
narmere oplysninger om enhver garantiordning, der har til formal at beskytte investorer.

Hvis de kompetente myndigheder i > administrationsselskabets <xI hjemlandet nagter at
videresende de i stk. 2 naevnte oplysninger til de kompetente myndigheder i
> administrationsselskabets <X] veartslandet, skal de begrunde dette afslag over for det
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bergrte administrationsselskab senest to maneder efter modtagelsen af samtlige oplysninger.
Et sadant afslag eller manglende svar kan prgves ved domstolene i
> administrationsselskabets <XI hjemlandet.

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

4. For en filial af et administrationsselskab sé pabegynder sin virksomhed, skat forbereder de
kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets <X vartslandet senest to maneder
efter modtagelsen af de i stk. 2 navnte oplysninger forberede tilsynet med
administrationsselskabet og meddeler om forngdent meddele de vilkar — herunder de i artikel
[X> 86 og 87 <X 44-eg-45 anfarte regler i veertslandet og reglerne for god forretningsskik, der
skal overholdes ved prestation af den i artikel X> 6 <XI 5, stk. 3, X litra a), I anfarte
portefgljeforvaltningstjeneste og i forbindelse med investeringsradgivning og deponering —
som under hensyn til samfundsmaessige interesser gaelder for udgvelse af denne virksomhed i
[X> administrationsselskabets <XI vaertslandet.

5. Sa snart meddelelsen fra de kompetente myndigheder i > administrationsselskabets <XI
veertslandet foreligger, eller ved udlgbet af den i stk. 4 naevnte frist, hvis disse myndigheder
ikke fremseatter nogen udtalelse, kan filialen etableres og pabegynde sin virksomhed. Fra det
tidspunkt kan administrationsselskabet ogsa begynde at markedsfgre andelene i de af dette
direktiv omfattede mvestermgsfonde 09 mvesterlngsselskaber som det admmlstrerer = jf
dog artlkel 88 & e £3 2 eTat

6. | tilfelde af a&ndring af et forhold, der er givet meddelelse om efter stk. 2, litra b), c) eller
d), meddelerskal investeringsadministrationsselskabet skriftligt meddele den pageldende
&ndring il jemalandets o4 22 de kompetente myndigheder [X> i
administrationsselskabets <X h|emland IZ> og til administrationsselskabets veertsland <xI
mindst en maned, fer den foretages, saledes at % de kompetente myndigheder X i
administrationsselskabets <XI hjemland og vaertsland kan na at udtale S|g om denne endring i
henhold til henholdsvis stk. 3; 0g versland petente-Amn d - 4,

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

7. | tilfeelde af en @ndring af et forhold eplysairget, der er givet meddelelse om efter stk. 3,
forste afsnit, underretter bjemlandets myndighederne i [X> administrationsselskabets <]
hjemland wesertslandets myndighederne X> i administrationsselskabets veertsland <X1 herom.

49

DA



DA

Artikel 17 &b

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
hiemlandets de kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets <XI hjemland

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

b) en forretningsplan over de patenkte opgaver og tjenesteydelser, der er omhandlet i
artikel 5 X> 6 <X1, stk. 2 og 3.

2. Hijemlandets De kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets <x] hjemland
fremsenderskat senest en maned efter modtagelsen af den i stk. 1 navnte meddelelse
fremsende denne til de kompetente myndigheder i [X> administrationsselskabets <X
veertslandet.

X>De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland <X] Be fremsenderskal
ligeledes senrde narmere oplysninger om relevante garantiordninger, der har til formal at
beskytte investorer.

3-  Administrationsselskabet ~ kan  herefter  pabegynde  sin  virksomhed i
[X> administrationsselskabets <XI veertslandet uanset bestemmelserne i artikel 46 X> 88 <XI.

> 3. <X Meetslandets De kompetente myndigheder i > administrationsselskabets <X]
veertsland underretterskat om forngdent gndesrette administrationsselskabet, sa snart de har
modtaget de i stk. 1 navnte oplysninger, om de vilkdr — herunder reglerne for god
forretningsskik, der skal overholdes ved prestation af den i artikel B> 6 <X1 5, stk. 3, X litra
a), X anfarte portefgljeforvaltningstjeneste og i forbindelse med investeringsradgivning og
deponering — som administrationsselskabete under hensyn til samfundsmaessige interesser

skal overholde i vertslandet.

4. Safremt indholdet af de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 1, litra b), andres,
underretter administrationsselskabet skriftligt wnderrette hjemlandets og veertslandets
kompetente myndigheder herom, inden endringen foretages, saledes at vertslandets
kompetente myndigheder i givet fald kan oplyse selskabet om andringer i eller tilfgjelser til
de oplysninger, der er meddelt i henhold til stk. 3.

5. Den anmeldelsesprocedure, der er fastsat i B> stk. 1-4 <X] denne—artike}, galder ogsa for
administrationsselskabet, nar det delegerer markedsferingen af andelene i
x> administrationsselskabets <X] vaertslandet til tredjemand.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 3)
(tilpasset)
=>»; 2005/1/EF art. 9, nr. 1), litra a)

Artikel 18 &¢

1. B> Administrationsselskabers <XI vMartslandet kan — til statistisk brug — kraeve, at alle
administrationsselskaber, der har en filial pa derets omrade, regelmaessigt indsender en
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rapport til weerslandets veertslandenes kompetente myndigheder om den virksomhed, de
udgver pa derets omrade.

2. B> Administrationsselskabers <X vMertslandet kan med henblik pa varetagelsen af de
opgaver, der pahviler demt i henhold til dette direktiv, kreeve samme oplysninger af alle
filialer af administrationsselskaber, som det forlanger af nationale administrationsselskaber i
samme gjemed.

X> Administrationsselskabers <XI vMartslandet kan kraeve, at de administrationsselskaber, der
driver virksomhed pa derets 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 vaere mere vidtgdende end dem, de pageldende
medlemsstater stiller til etablerede selskaber for at kunne kontrollere, om disse overholder de
samme normer.

3. Hvis de kompetente myndigheder i [X> et administrationsselskabs <xI veertslandet
konstaterer, at et administrationsselskab, der har en filial eller preaesterer tjenesteydelser pa
dets omrade, ikke overholder de lovbestemmelser, som vertslandet har vedtaget i medfer af
de af dette direktivs bestemmelser, som tilleegger veertslandets myndigheder kompetence, skat
anmoder de aamede det pagaldende administrationsselskab om at bringe det ulovlige forhold
til ophar.

4. Tager det pageldende administrationsselskab ikke de ngdvendige skridt > til at bringe det
i stk. 3 naevnte ulovlige forhold til opher <X , skal weertslandets underretter de kompetente
myndigheder i [X> administrationsselskabets <X] vertsland uynderrette bjemlandets de
kompetente  myndigheder i  [X> administrationsselskabets <] ~ hjemland  herom.
X> Hjemlandets kompetente myndigheder <X] Disse treeffer skal hurtigst muligt tsefe de
ngdvendige foranstaltninger med henblik pa at sikre, at administrationsselskabet bringer det
ulovlige forhold til ophgr. Arten af disse foranstaltninger skal meddeles & veertslandets
kompetente myndigheder.

5. Hvis det pageeldende administrationsselskab til trods for de foranstaltninger, der er truffet
af > administrationsselskabets <XI hjemlandet — eller hvis disse foranstaltninger viser sig at
veere uhensigtsmaessige, eller hjemlandet ikke har truffet nogen foranstaltninger — fortsat
overtraeder de i veertslandet gaeldende 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 i at udfares nye forretninger pa dets omrade.
Medlemsstaterne skal sikrer, at de dokumenter, der er ngdvendige for vedtagelsen af disse
foranstaltninger, kan forkyndes for administrationsselskaberne pa deres omrade.

6. Owvenstdende Bbestemmelserne i stk. 3, 4 og 5 bergrer ikke de befgjelser, som
X> administrationsselskabets <XI ~vertslandets—befgjelse har til at treffe passende
forholdsregler med henblik pa at forebygge eller straffe forhold pa dets omrade, som strider
#mod de lovbestemmelser, som det har vedtaget af hensyn til samfundsmaessige interesser.
Dette indeberer, at administrationsselskaber, der overtraeeder bestemmelserne, kan forhindres i
at udfare forretninger pa dets omrade.

7. Enhver foranstaltning, der treeffes efter stk. 4, 5 og 6, og hvorved der palaegges sanktioner
eller begraensninger i et administrationsselskabs virksomhed, skal=#ere X> begrundes <XI
behgrigt begrundet og skal meddeles det pageldende administrationsselskab. En sadan
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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 iveerksattes, kan weerslandets de kompetente
myndigheder i > administrationsselskabets <X] veertsland i serligt akutte tilfelde iveerkseatte
de ngdvendige retsbevarende foranstaltninger for at beskytte investorer og andre, for hvem
der udfares tjenesteydelser. Kommissionen og de gvrige bergrte medlemsstaters kompetente
myndigheder skat underrettes hurtigst muligt saderrettes om sadanne foranstaltninger.

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

9. Safremt et administrationsselskabs godkendelse tiHadelse inddrages, skal dette meddeles £
de weertslandets kompetente myndigheder i X> administrationsselskabets <X] veertsland, der da
tager passende skridt til at forhindre, at det pagaldende administrationsselskab udferer nye
forretninger pa dets omrade, og til at beskytte investorernes interesser.

=>; Hvert andet ar udarbejder Kommissionen en rapport om sadanne tilfelde. €

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

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

10. Medlemsstaterne skat meddeler Kommissionen antallet og arten af de tilfeelde, hvor der i
henhold til artikel 8a > 16 <X] er blevet givet afslag, eller hvor der er truffet foranstaltninger
i henhold til stk. 5 X> i naervaerende artikel <X1.

=>; Hvert andet ar udarbejder Kommissionen en rapport om sadanne tilfelde. €

[ 2001/107/EF art. 1, nr. 4) |
AEDELING LHSKAPITEL 1V

Forpligtelser med hensyn til depositaren

|\ 85/611/EQF

Artikel 19

1. Investeringsfondens fesmue skal aktiver opbevares hos en depositar.
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |

2. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 9 X> 21 <X] bergres ikke af, at depositaren
overlader opbevaringen af fesmuenaktiverne eller en del heraf derge til tredjemand.

3. Depositaren skalendwvidere

WV 85/611/EQF (tilpasset)
= ny

a) sikrer sig, at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlgsning og mortifikation af andele, for
= investeringsfondens < feadens regning eller foretaget af administrationsselskabet, foregar
i overensstemmelse med loven og fondsbestemmelserne;

b) sikrer sig, at vaerdiansattelsen af andelene foregar i overensstemmelse med loven og
fondsbestemmelserne:

C) udfgrer administrationsselskabets instrukser, medmindre disse strider mod loven og
fondsbestemmelserne:

d) sikrer sig, at modydelsen i forbindelse med transaktioner, der bergrer fendens
= investeringsfondens < aktiverfermue, modtages inden for den sedvanlige frist;

e) sikrer sig, at fendens = investeringsfondens < udbytte anvendes i henhold til loven
og fondsbestemmelserne.

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

Artikel 20 8
1. Depositaren skal enten have vedtegtsmessigt hjemsted i den medlemsstat, hvor
administrationsselskabet har sit vedtegtsmassige hjemsted, eller vare etableret dér, safremt
det vedtaegtsmaessige hjemsted er beliggende i en anden medlemsstat.

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

3. Medlemsstaterne fastleegger, hvilke kategorier af de i stk. 2 omhandlede foretagender der
kan veelges som depositar.

Artikel 21 9

Depositaren er i henhold til den nationale Iovglvnlng g% i
@mvestermgsmstltuttets hjemland <XI i

ansvarlig over for admlnlstratlonsselskabet 0g deltagerne for
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ethvert tab eabverskade, disse matte lide som falge af retsstridig, manglende eller mangelfuld

opfyldelse af depositarens forpligtelser.

For deltagernes vedkommende kan ansvaret gares geaeldende direkte eller indirekte gennem
administrationsselskabet, alt efter arten af det juridiske forhold mellem depositaren,
administrationsselskabet og deltagerne.

Artikel 22 18

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

2. Administrationsselskabet og depositaren skal B> handler <X under udgvelsen af deres
respektive virksomhed kardle uafhaengigt og udelukkende i deltagernes interesse.

Artikel 23 &%

Det skal ved lov eller i fondsbestemmelserne fastsettes, pa hvilke betingelser udskiftning af
administrationsselskabet og depositaren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes
ved en sadan udskiftning.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 5)
(tilpasset)

KAPITEL V AEBELING I

Forpligtelser med hensyn til investeringsselskaber
AFDELING 1AFSNIEA

BETINGELSER FOR AT PABEGYNDE VIRKSOMHED

Artikel 24 12

Et itnvesteringsselskaber ma farst pabegynde virksomhed, nar det er godkendt officielt af
hiemlandets de kompetente myndigheder > i sit hjemland <XI.

Medlemsstaterne fastseetter, hvilken juridisk form et investeringsselskab skal have.
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|\ 85/611/EQF

Artikel 25 13

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

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

Artikel 26 £3a
1. Med forbehold af andre generelle betingelser i de nationale lovgivninger ma de kompetente
myndigheder X> i investeringsselskabets hjemland <X ikke godkende et investeringsselskab,
der ikke har udpeget et administrationsselskab, medmindre investeringsselskabet har en
tilstreekkelig startkapital pa mindst 300 000 EUR.

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

X>a) <Xl gives godkendelsen gives ikke, medmindre ansggningen om godkendelse er
ledsaget af en aktivitetsplan, hvori ks X> mindst er angivet <X investeringsselskabets
organisatoriske struktur angives

B>b) <XI skal medlemmerne af investeringsselskabets ledelse skal have et tilstreekkeligt
godt omdgmme og fyldestgarende erfaring ogsa i forbindelse med den type forretninger, der
udfgres af investeringsselskabet;: miMed henblik herpd skat anmeldes navnene pa
medlemmerne af ledelsen savel som enhver udskiftning af dem straks apseeldes til de
kompetente myndigheder;: itnvesteringsselskabets forretningspolitik skat fastleegges af mindst
to personer, der opfylder disse betingelser;: mMedlemmerne af ledelsen er personer, der i
henhold til loven eller vedtegterne repreesenterer investeringsselskabet, eller som faktisk
fastleegger selskabets politik

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

De kompetente myndigheder B i investeringsselskabets hjemland <X1 skat afslar ligeledes
afsld at give godkendelse, hvis de heemmes i varetagelsen af deres tilsynsopgaver pa grund af
love eller administrative bestemmelser i et tredjeland, der geaelder for en eller flere fysiske eller
juridiske personer, som administrationsselskabet har snavre forbindelser med, eller pa grund
af problemer i forbindelse med handhavelsen heraf.

De kompetente myndigheder [X> i investeringsselskabets hjemland <] kan kreaeve, at
investeringsselskaberne meddeler dem de oplysninger, de har brug for.
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2. Ansggeren skal underrettes inden seks maneder efter indgivelsen af en fyldestgerende

ansggning gaderrettes om, hvorvidt der kan meddeles godkendelse. Hvis godkendelse nagtes,
skal dette begrundes.

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

4. De kompetente myndigheder > i investeringsselskabets hjemland <xI kan kun inddrage
godkendelsen af et investeringsselskab, der er omfattets af dette direktiv, hvis
investeringsselskabet

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

b) har opnaet godkendelse ved brug af urigtige erkleaeringer eller pa anden ulovlig vis
C) ikke leengere opfylder de betingelser, hvorunder godkendelsen blev givet

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

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

AFDELING 2AFSNIFB

BETINGELSER FOR UD@VELSE AF VIRKSOMHED

Artikel 27 43b

Artikel B> 13 og 14 <X] 5g-eg-5h-—dettedirektiv gaelder med tilsvarende virkning ligeledes
for investeringsselskaber, der ikke har udpeget et administrationsselskab i henhold til dette

direktiv.

$ Ved anvendelsen af denne artikel skal udtrykket "administrationsselskab" forstds som
"investeringsselskab™.

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

Artikel 28 43¢

> Hvert investeringsselskabs <XI hHjemlandet udarbejder tilsynsregler, som til enhver tid
skal efterleves af investeringsselskaber, der ikke har udpeget et administrationsselskab, der er
godkendt i henhold til dette direktiv.

Hiemlandets De kompetente myndigheder [X> i investeringsselskabets hjemland <X
kreeverskat saledes, under hensyntagen til karakteren af investeringsselskabet, blandt andet
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kreeve, at selskabet har en sund administrativ og regnskabsmaessig praksis, kontrol- og
sikringsforanstaltninger pa edb-omradet samt fyldestggrende interne kontrolprocedurer,
herunder navnlig regler for de ansattes personlige transaktioner eller for besiddelse eller
administration af investeringer i finansielle instrumenter med henblik pa investering af
startkapital, og som blardtandet > mindst <] sikrer, at enhver transaktion, der implicerer
selskabet, kan rekonstrueres med hensyn til oprindelse, implicerede parter, art samt tid og sted
for gennemfgrelsen, og at aktiver i investeringsselskabet investeres i overensstemmelse med
vedtaegterne og geeldende ret.

[V 2001/107/EF art. 1,nr.7) ]
AEDELING-NAAFDELING 3

FORPLIGTELSER MED HENSYN TIL DEPOSITAREN

|\ 85/611/EQF (tilpasset) |

Artikel 29 44

1. Investeringsselskabets aktiverformue skal opbevares hos en depositar.

2. Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 26 B> 31 <XI bergres ikke af, at depositaren
overlader opbevaringen af aktivernefermuen eller en del heraf denne til tredjemand.

3. Depositaren X> sikrer, <X] skal-endwideresikresig;

a) at salg, udstedelse, tilbagekeb, indlgsning og mortifikation af andele foretaget af
investeringsselskabet eller for dettes regning, foregar i overensstemmelse med loven og
selskabets vedteegter:

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

c) at selskabets udbytte anvendes i overensstemmelse med loven og vedtaegterne.

4. B> Investeringsselskabers  hjemlande <XI =~ Ea——medlemsstat kan  beslutte, at
investeringsselskaber, der er X> etableret <X1 beliggende pa dens X deres X1 omrade, og
som udelukkende omsatter deres andele pa en eller flere fondsbgrser, som optager
selskabernes andele til offentlig notering, ikke er forpligtet til at have en depositar, som
omhandlet i dette direktiv.

Artikel B> 71, 79 og 80 <XI 34—37-eg-38 galder ikke for sadanne selskaber. De regler, der
anvendes for at fastsette veerdien af disse selskabers aktiverfesmue, skal dog fremga af loven
egfeller selskabernes vedtagter.

5. [ Investeringsselskabers  hjemlande <XI En—medlemsstat kan Dbeslutte, at
investeringsselskaber, der er X> etableret <X1 beliggende pa dens X deres X1 omrade, og
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som omsatter mindst 80 % af deres andele pa en eller flere barser, som er anfart i
vedtaegterne, ikke er forpligtet til at have en depositar som omhandlet i dette direktiv pa den
betingelse at de navnte andele noteres officielt pa fondshgrserne i de medlemsstater, pa hvis
omrade andelene markedsfgres samt pa betingelse af, at de transaktioner, der foretages af
selskabet uden for bgrsen, kun finder sted til barskursen.

| investeringsselskabets vedtegter skal=ere angivest den bers i omsetningslandet, hvis
notering er bestemmende for prisen for de transaktioner, der uden for bgrsen foretages af dette
selskab i det pageeldende land.

En medlemsstat benytter sig kun af den i foregdende X forste <XI afsnit omhandlede
rauhighed X> undtagelse <X1, hvis den finder, at deltagerne nyder en beskyttelse, der svarer til
den, som deltagerne i investeringsinstitutter, der har ea depositarer som omhandlet i dette
direktiv, nyder.

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

a) i deres vedtegter anfgre beregningsmaden for nettoepgerelsesveardien af andelene,
medmindre dette er anfart i loven:

b) intervenere pa markedet for at undga, at barsverdien af deres andele afviger mere en 5
% fra nettoepgarelsesveerdien af disse andele;

c) fastseette nettoepgerelsesvaerdien af andelene, meddele de kompetente myndigheder
den mindst to gange om ugen og offentliggere den to gange om maneden.

En uafhangig revisor skat X sikrer sig &I mindst to gange om maneden sikre—sig, at
beregningen af andelenes veerdi sker i overensstemmelse med loven og selskabets vedteaegter.

Ved samme lejlighed skal DX efterprover <XI revisoren efterprave, at selskabets
aktiverfermue investeres i=henheld—tH forskrifterno| | overensstemmelse med loven og
X> selskabets <X] vedtaegteras.

6. Medlemsstaterne giver underretter Kommissionen gaeddelelse om, hvilke selskaber der er
omfattets af de i stk. 4 og 5 omhandlede undtagelser.

Artikel 30 45
1. Depositaren skal enten have vedtegtsmessigt hjemsted i den medlemsstat, hvor
administrationsselskabet har sit vedtegtsmassige hjemsted, eller veere etableret i den
pagzxldende medlemsstat gék, safremt det vedteegtsmaessige hjemsted er beliggende i en anden
medlemsstat.

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

3. Medlemsstaterne fastleegger, hvilke kategorier af de i stk. 2 omhandlede foretagender der
kan veelges som depositar.
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Artikel 31 16

Depositaren er i henhold til den nationale Iovglvnlng g% i
B> mvestermgsselskabets hjemland << i
ansvarllg over for admlnlstratlonsselskabet 0g deltagerne for
ethvert tab eﬂmee%k&ée disse matte lide som falge af retsstridig, manglende eller mangelfuld
opfyldelse af depositarens forpligtelser.

Artikel 32 &£
1. Virksomhed som investeringsselskab og som depositar ma ikke udgves af samme selskab.
2. Bepesitaren-skal Uunder varetagelsen af sit hverv X> handler depositaren <XI udelukkende
handle i deltagernes interesse.

Artikel 33 48

Betskal Det fastsattes ved lov eller i investeringsselskabets vedtegter fastsattes, pa hvilke
betingelser udskiftning af depositaren kan finde sted, og hvorledes deltagerne skal beskyttes
ved en sadan udskiftning.

| S ny

KAPITEL VI

Fusioner af investeringsinstitutter
AFDELING 1

PRINCIP, TILLADELSE OG GODKENDELSE

Artikel 34

Bestemmelserne i dette kapitel finder anvendelse pa alle felgende transaktioner, herefter
benavnt "fusioner:

a) en transaktion, hvorved et eller flere investeringsinstitutter eller investeringsafdelinger
heraf (“det/de ophgrende investeringsinstitut(ter)™) ved oplgsning uden likvidation overdrager
alle deres aktiver og passiver til et andet eksisterende investeringsinstitut eller en
investeringsafdeling heraf (“det fortsettende investeringsinstitut™) til gengeld for, at deres
deltagere tildeles andele i det fortsattende investeringsinstitut og eventuelt et kontant belgab,
der ikke overstiger 10 % af nettoveerdien af disse andele eller aktier
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(b)  en transaktion, hvorved to eller flere investeringsinstitutter eller investeringsafdelinger
heraf (“det/de ophgrende investeringsinstitut(ter)™) ved oplgsning uden likvidation overdrager
alle deres aktiver og passiver til et investeringsinstitut, som de danner, eller en
investeringsafdeling heraf (“det fortseettende investeringsinstitut™) til gengeeld for, at deres
deltagere tildeles andele i det fortseettende investeringsinstitut og eventuelt et kontant belab,
der ikke overstiger 10 % af nettoveerdien af disse andele

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

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

Artikel 35

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

a) investeringsinstitutter, der er etableret pa deres omrade

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

Artikel 36

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

2. Det ophgrende investeringsinstitut forelegger de kompetente myndigheder i sit hjemland
felgende oplysninger:

a) et feelles udkast til fusionsplan som godkendt af det ophgrende og det fortsettende
investeringsinstituts ledelses- eller administrationsorganer

b) en ajourfert udgave af det fortsettende investeringsinstituts prospekt og den i artikel
73 neevnte centrale investorinformation, safremt investeringsinstituttet er etableret i en anden
medlemsstat

C) et certifikat udstedt af det ophgrende og det fortsaettende investeringsinstituts
depositarer, hvori de bekrafter, at de har kontrolleret, at det feelles udkast til fusionsplan er i
overensstemmelse med nearvaerende direktiv, og at de har kontrolleret deres respektive
investeringsinstitutters fondsbestemmelser og vedtegter, og hvori de anferer deres
konklusioner i denne henseende

d) de oplysninger om den pataenkte fusion, som det agter at udlevere til sine deltagere.

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

Hvis de kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland finder det
ngdvendigt, kan de forlange en pracisering af oplysningerne til deltagerne i det opherende
investeringsinstitut.

Hvis de kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland finder, at den
patenkte fusion kan fa betydelige konsekvenser for deltagerne i det fortsattende
investeringsinstitut, underretter de de kompetente myndigheder i det fortseettende
investeringsinstituts hjemland herom, og disse stiller krav om, at der udleveres relevante og
ngjagtige oplysninger om den patenkte fusion til deltagerne i det fortsattende
investeringsinstitut.

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

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

b) det fortsaettende investeringsinstitut har i overensstemmelse med artikel 88 anmeldt
markedsfgringen af sine andele i alle de medlemsstater, hvor det ophgrende
investeringsinstitut enten er godkendt eller har anmeldt markedsfaringen af sine andele i
overensstemmelse med artikel 88.

c) de kompetente myndigheder er, efter at have undersggt den patenkte fusions
potentielle konsekvenser for deltagerne i overensstemmelse med stk. 3, tilfredse med de
oplysninger, der foreslas udleveret til deltagerne i det ophgrende investeringsinstitut og
eventuelt det fortseettende investeringsinstitut.

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

Hvis godkendelse nagtes, skal dette begrundes.

De kompetente myndigheder i det ophgrende investeringsinstituts hjemland underretter ogsa
de kompetente myndigheder i det fortseettende investeringsinstituts hjemland om deres
afgarelse.

Artikel 37

1. Medlemsstaterne kreever, at det ophegrende og det fortettende investeringsinstituts
ledelsesorganer eller administrative organer udarbejder en feelles fusionsplan.

Den feelles fusionsplan skal indeholde oplysninger om faglgende:
a) fusionens art og de involverede investeringsinstitutter

b) baggrunden og begrundelsen for den pataenkte fusion
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C) den forventede virkning af den pataenkte fusion for deltagerne i bade det ophgrende og
det fortseettende investeringsinstitut

d) de valgte kriterier til vaerdiansattelse af aktiver og eventuelt passiver pa den planlagte
dato for fusionens gennemfarelse

e) metoden til beregning af ombytningsforholdet
f) den planlagte dato for fusionens gennemfarelse
9) det fortsaettende investeringsinstituts fondsbestemmelser eller vedtaegter.

2. Det ophgrende og det fortsettende investeringsinstitut kan beslutte at medtage andre
oplysninger i den falles fusionsplan.

AFDELING 2

TREDJEPARTSKONTROL, INFORMATION TIL DELTAGERNE OG ANDRE
RETTIGHEDER FOR DELTAGERNE

Artikel 38

Medlemsstaterne forlanger, at det ophgrende og det fortsettende investeringsinstituts
depositarer kontrollerer, at den falles fusionsplan er i overensstemmelse med dette direktiv og
fondsbestemmelserne eller vedtaegterne for deres respektive investeringsinstitutter.

Artikel 39

1. Medlemsstaterne kraever, at en uafhaengig revisor, der er godkendt i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF%, validerer falgende:

a) de valgte kriterier til veerdiansattelse af aktiver og eventuelt passiver pa den planlagte
dato for fusionens gennemfgrelse

b) metoden til beregning af ombytningsforholdet.

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

3. Der udleveres efter anmodning en gratis kopi af den uafheengige revisors rapport til
deltagerne i bade det ophgrende og det fortsattende investeringsinstitut.

2 EUT L 157 af 9.6.2006, s. 87.

62

DA



DA

Artikel 40

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

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

3. Oplysningerne udleveres forst til deltagerne, efter at de kompetente myndigheder i det
ophgrende investeringsinstituts hjemland har godkendt den patenkte fusion i
overensstemmelse med artikel 36.

De udleveres senest 30 dage fer afholdelsen af den i artikel 41 naevnte generalforsamling
eller, safremt der i national lovgivning ikke stilles krav om afholdelse af en
generalforsamling, senest 30 dage far den planlagte fusionsdato.

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

Der udleveres mindst falgende oplysninger:
a) oplysninger om baggrunden og begrundelsen for den pataenkte fusion

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

c) oplysninger om de specifikke rettigheder, som deltagerne matte have i relation til den
patenkte fusion, herunder, men ikke kun, retten til at modtage supplerende oplysninger, retten
til at erhverve en kopi af den uafhangige revisors beretning og retten til at anmode om
tilbagekab eller indlgsning af andele uden beregning som omhandlet i artikel 42

d) relevante proceduremassige oplysninger og oplysninger om den planlagte dato for
fusionens gennemfarelse

e) en kopi af den i artikel 73 omhandlede centrale investorinformation fra det
fortseettende investeringsinstitut.

5. Hvis det ophgrende investeringsinstitut og eventuelt det fortseettende investeringsinstitut
har indgivet anmeldelse i overensstemmelse med artikel 88, udleveres de i stk. 4 navnte
oplysninger pa det officielle sprog eller pa et af de officielle sprog i det ophgrende
investeringsinstituts hjemland og eventuelt i det fortseettende investeringsinstituts hjemland
eller pa et sprog, der er godkendt af deres kompetente myndigheder. Det investeringsinstitut,
der er forpligtet til at udlevere oplysningerne, er ansvarlig for oversettelsen heraf.
Oversattelsen skal pa troveerdig vis afspejle det originale indhold.
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6. Kommissionen kan treeffe gennemfarelsesforanstaltninger til yderligere specificering af de
i stk. 1, 2 og 4 navnte oplysningers indhold og form og den made, hvorpa de skal udleveres.

Disse foranstaltninger, som har til formal at &endre ikke-vasentlige elementer af direktivet ved
supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, navnte forskriftsprocedure med
kontrol.

Artikel 41

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

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

Artikel 42

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

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

AFDELING 3

OMKOSTNINGER OG IKRAFTTRADEN

Artikel 43

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

Artikel 44

1. Medlemsstaterne bestemmer, at fusionen traeder i kraft, sa snart alle aktiver og eventuelt
alle passiver er blevet overfgrt fra det ophgrende investeringsinstitut til det fortsettende
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investeringsinstitut, og deltagerne i det ophgrende investeringsinstitut har modtaget andele i
det fortseettende investeringsinstitut til gengeeld for deres andele i det ophgrende
investeringsinstitut.

2. Det ophgrende og det fortseettende investeringsinstituts depositarer er ansvarlige for den
konkrete overfgrsel af aktiver fra det ophgrende investeringsinstitut til det fortsettende
investeringsinstitut.

3. Oplysninger om fusionens ikrafttreeden offentliggeres ad alle passende kanaler i
overensstemmelse med lovgivningen i det fortsaettende investeringsinstituts hjemland.

4. Medlemsstaterne sikrer ogsa, at der offentliggeres oplysninger om fusionens ikrafttraeden
pa de kompetente myndigheders websted i bade det ophgrende og det fortsattende
investeringsinstituts hjemland.

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

|V 85/611/EQF (tilpasset) |
KAPITEL VIIAEBELING-

Forpligtelser med hensyn til investeringsinstitutters
investeringspolitik

Artikel 45 49

1. En investeringsfonds eller et investeringsselskabs portefglje ma X> bestar <X1 udelukkende
bestd af B en eller flere af folgende: X1

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

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

W 85/611/EQF
=, 2001/108/EF art. 1, nr. 4)

b) veerdipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter €=, der handles pa et andet marked i
en medlemsstat, safremt dette er reguleret, regelmaessigt arbejdende, anerkendt og offentligt:

C) veerdipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter €=, der er optaget til officiel notering
pa en fondsbers i et tredjeland, eller som handles pa et andet reguleret marked i et tredjeland,
som er regelmassigt arbejdende, anerkendt og offentligt, safremt valget af en sadan bars eller
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et sadant marked er godkendt af de kompetente myndigheder eller fastsat i loven egfeller
fondsbestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegters

d)

nyemitterede veerdipapirers

WV 85/611/EQF (tilpasset)
=, 2001/108/EF art. 1, nr. 5)

BO1) X1 safremt der i emissionshetingelserne gives tilsagn om, at der vil blive
fremsat begaring om optagelse til officiel notering pa en fondsbars eller pa et
andet reguleret marked, som er regelmassigt arbejdende, anerkendt og
offentligt, og safremt valget af en sadan bars eller et sadant marked er tiltradt
af de kompetente myndigheder, eller fastsat i loven og/eller
fondsbestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegter;

i) &K1 og safremt der opnas tilladelse til > den i nr. i) nevnte <XI optagelse
til notering senest et inden-udiabetafét ar efter emissionen; =»; egleHer €

e)

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

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

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

farste—og-andetded, uanset om de er X etableret <XI beliggende i en medlemsstat eller ej,
forudsat at forsd-vidt

1) X1 sadanne andre institutter for kollektiv investering er godkendt efter
regler, der fastseatter, at de er underkastet et tilsyn, som X> de kompetente
myndigheder i <X investeringsinstitutternes B> hjemlande <X kempetente
myrdigheder anser for at svare til det tilsyn, der er fastsat i feellesskabsretten,
og forudsat at forsa-widt samarbejdet mellem myndighederne er tilstraekkeligt
sikret

D>ii) X1 beskyttelsen af deltagerne i de andre institutter for kollektiv investering
svarer til beskyttelsen af deltagerne i et investeringsinstitut, og iser at forsé
widt bestemmelserne om sarskilt forvaltning af aktiver, lantagning, langivning
og handel med verdipapirer og pengemarkedsinstrumenter uden deaekning
opfylder kravene i dette direktiv

>iii) X1 der i en halvarlig og arlig rapport afleegges beretning om aktiviteterne i
de andre institutter for kollektiv investering, sadan at der kan foretages en
vurdering af aktiver og passiver, indtegter og transaktioner i den pagealdende
periode

Oiv) X1 savel et investeringsinstitut som et andet institut for kollektiv
investering, i hvilke der er planer om at kebe andele, i henhold til egne
fondsbestemmelser eller vedtaegter ikke har ret til at investere mere end 10 %
af sine aktiverfermuen i andele i andre investeringsinstitutter eller andre
institutter for kollektiv investering=egteHer
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f) indskud i kreditinstitutter, der skal tilbagebetales pa anfordring eller kan traekkes
tilbage og forfalder inden for hgjst 12 maneder, hvis kreditinstituttet har sit vedtegtsmaessige
hjemsted i en medlemsstat, eller hvis kreditinstituttet har sit vedtegtsmaessige hjemsted i et
tredjeland og er underkastet tilsynsregler, som X de kompetente myndigheder i <X]
investeringsinstitutternes B> hjemlande <XI ken ; : anser for at svare til
reglerne i feellesskabsretten—egleHer

) finansielle afledte instrumenter, herunder tilsvarende instrumenter, der afregnes
kontant, og som handles pa et reguleret marked som navnt i litra a), b) og c) egfeller
finansielle afledte instrumenter, der handles over-the-counter (OTC-derivater), forudsat at fer
* id

Do) X det underliggende aktiv bestar af instrumenter, der er omfattet af dette
stykke, finansielle indekser, rentesatser, valutakurser eller valutaer, som
investeringsinstituttet kan investere i ifglge sine investeringsmalsatninger som
angivet i fondsbestemmelserne eller vedtaegterne

D>ii) &I modparterne i OTC-derivattransaktionerne er institutioner, der er
underkastet tilsyn og tilhgrer de kategorier, som #avesteringsinstitutiets
X> de <] kompetente myndigheder B> i investeringsinstituttets hjemland <X
har godkendt

>iii) &K1 OTC-derivaterne kan verdiansettes dagligt pa en palidelig og
verificerbar made og til enhver tid kan salges, realiseres eller afvikles ved en
udligningstransaktion til en rimelig verdi pa investeringsinstituttets initiativs

egleHer

h) andre pengemarkedsinstrumenter end dem, der handles pa et reguleret marked, og som
falder ind under artikel X> 2, stk. 1, litra p), <XI &=stk=9; hvis emissionen eller emittenten af
sadanne instrumenter selv er reguleret med henblik pa at beskytte investorer og opsparing, og
forudsat fersa-widt de er

BO1) X1 udstedt eller garanteret af en central, regional eller lokal myndighed i en
medlemsstat, en medlemsstats centralbank, Den Europeiske Centralbank,
> Feellesskabet X1 Den—FEuropaiske—Unien eller Den Europeiske
Investeringsbank, et tredjeland eller, hvis der er tale om en forbundsstat, af en
af dennes delstater, eller af en international institution af offentlig karakter,
som en eller flere medlemsstater deltager i=eHer

Oii) X1 udstedt af et foretagende, hvis veerdipapirer handles pa regulerede
markeder=gerer som naevnt i litra a, b) eller c)=eHer

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

X>iv) XI  udstedt af en anden emittent, der tilhgrer de kategorier, der er godkendt
af [ de kompetente myndlgheder i X1 investeringsinstituttets
> hjemland <XI : 22 , forudsat at investering i sadanne
instrumenter er omfattet af en mvestorbeskyttelse der svarer til den, der er
nevnt i B nr. i), i) og iii) X f2 , 0g forudsat at
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emittenten er et selskab, hvis kapital og reserver er pa mindst 10 mio. EUR, og
som forelegger og offentligger sit arsregnskab i overensstemmelse med
> Radets <X direktiv 78/660/EQF*°, er en enhed, der i en gruppe af selskaber
bestdende af et eller flere bgrsnoterede selskaber varetager finansieringen af
gruppen, eller er en enhed, der varetager finansieringen af
securitiseringsinstrumenter, der er omfattet af en likviditetslinje i en bank.

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

2. Dog

a) kan et investeringsinstitut investere hgjst 10 % af sine aktiverfermue i andre
veerdipapirer =»; og pengemarkedsinstrumenter €= end de i stk. 1 naevnte;

|\ 85/611/EQF (tilpasset) |

B> b <Xle) kan et investeringsselskab erhverve lgsgre og fast ejendom, som er absolut
pakrevet for den direkte udgvelse af dets virksomheds:

> c<Xld) ma et investeringsinstitut hverken erhverve adle metaller eller certifikater for
disse.

X> 3 <X 4. En linvesteringsfonde og et investeringsselskaber kan accessorisk besidde likvide
midler.

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

Artikel 46 2%

1. Administrationsselskabet eller investeringsselskabet skat anvender en risikostyringsproces,
der giver det mulighed for til enhver tid at overvage og male risikoen ved positionerne og
deres bidrag til portefaljens samlede risikoprofil ;

Ddet skal anvender en proces, der giver mulighed for at foretage en ngjagtig og uafhangig
vurdering af verdien af OTC-derivaterne.

Det skal X> holder <XI regelmaessigt og i henhold til de retningslinjer, som de kompetente
myndigheder fastsetter, helde disse underrettet om de afledte instrumenters art, de
underliggende risici, de kvantitative begrensninger samt de metoder, der velges til
risikovurdering for transaktioner i afledte instrumenter, for hvert af de investeringsinstitutter,
det administrerer.
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2. Medlemsstaterne kan pa de vilkar og med de begransninger, som de fastsatter, tillade
investeringsinstitutterne at gere brug af sadan teknik og sadanne hjzlpemidler, som angar
transaktioner i veerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, safremt denne teknik og disse
hjeelpemidler benyttes med henblik pa en effektiv forvaltning af portefaljen.

Hvis transaktionerne angar anvendelse af afledte instrumenter, skal de neevnte betingelser og
begraensninger overholde bestemmelserne i dette direktiv.

Transaktionerne ma under ingen omstendigheder medfare, at investeringsinstituttet fraviger
sine investeringsmalsatninger som angivet i fondsbestemmelserne, vedtagter eller prospektet.

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

Risikoen beregnes under hensyn til de underliggende aktivers aktuelle veerdi,
modpartsrisikoen, fremtidige beveegelser pd markedet og den tid, der er til radighed til at
realisere positionerne. Denne bestemmelse galder ogsa de—nseste—te O tredje og fjerde <X
afsnit.

Et investeringsinstitut kan som led i sin investeringspolitik og inden for de granser, der er
fastsat i artikel > 47 <X1 22, stk. 5, investere i finansielle afledte instrumenter, safremt
risikoen for de underliggende aktiver ikke samlet overstiger de investeringsgraenser, der er
fastsat i artikel > 47 <X] 22. Nar et investeringsinstitut investerer i finansielle afledte
instrumenter, der er baseret pa et indeks, kan medlemsstaterne tillade, at sadanne investeringer
samlet set ikke ngdvendigvis skat overholder de greenser, der er fastlagt i artikel B 47 <X] 22,

Hvis et veerdipapir eller pengemarkedsmstrument omfatter et afledt instrument, X> tages der
hensyn til det afledte instrument <X sks H# ved overholdelsen af kravene
i denne artikel.

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

4. Medlemsstaterne sender IZ> underretter &1 Kommissionen X om <X] #fuldstendige
: g-af deres bestemmelser vedrgrende de fremgangsmader,
der anvendes t|| beregnmg af den i stk. 3 omhandlede risiko, herunder modpartsrisikoen i
forbindelse med OTC-derivattransaktioner . Kommissionen
videresender oplysningerne til de gvrige medlemsstater -)1 Sadanne oplysnlnger geres til
genstand for udveksling af synspunkter i Det Europaiske Verdipapirudvalg. €

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

Artikel 47 22

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

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

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

X>a) <Xl 10 % af dets aktiverfermue, hvis modparten er et kreditinstitut som omhandlet i
artikel > 45 <X1 49, stk. 1, litra f) eler

B>h) ] 5 % af dets aktiverfermse i gvrige tilfelde.

2. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste > afsnit <XI puakitm, nevnte grense pa
5% til hgjst 10 %. 1 tilfelde, hvor et investeringsinstitut investerer i veerdipapirer og
pengemarkedsinstrumenter fra samme udsteder for mere end 5 % af sine aktiverfermue, ma
den samlede vardi af sadanne erhvervede veardipapirer og pengemarkedsinstrumenter, som
instituttet ligger inde med, imidlertid ikke overstige 40 % af veerdien af instituttets
aktiverfermye. Denne grense gelder ikke for indskud i og OTC-derivattransaktioner med
finansielle institutioner, der er underkastet tilsyn.

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

X>a) <X] investeringer i verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter udstedt af X> den
pagaldende enhed <X

B>b) <X1 indskud i 3> den pagaldende enhed <X1 egleHer

B>c) X1 risici i forbindelse med OTC-derivattransaktioner med X den pagaldende
enhed. <X]

3. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste B> afsnit <XI purktam, nevnte 5 %-graense
til hgjst 35%, nar verdipapirerne eller pengemarkedsinstrumenterne er udstedt eller
garanteret af en medlemsstat, af dennes lokale offentlige myndigheder, af et tredjeland eller af
internationale institutioner af offentlig karakter, som en eller flere medlemsstater deltager i.

4. Medlemsstaterne kan forhgje den i stk. 1, farste > afsnit <XI purktum, nevnte 5 %-graense
til hgjst 25 % for visse obligationer, nar de er udstedt af et kreditinstitut, der har sit hjemsted i
en medlemsstat, og som i henhold til lovgivningen er underkastet et seerligt offentligt tilsyn
med henblik pa at beskytte indehaverne af disse obligationer. Specielt skat I investeres <X
provenuet fra udstedelsen af disse obligationer i henhold til loven #avesteres i aktiver, som i
tilstreekkelig grad i obligationernes samlede lgbetid deekker de forpligtelser, der falger heraf,
og som ifglge fortrinsret anvendes til tilbagebetaling af hovedstol og betaling af palgbende
palgbne renter i tilfeelde af misligholdelse fra emittentens side.
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| tilfeelde, hvor et investeringsinstitut investerer mere end 5 % af sine aktiverfermue i de i
farste afsnit naevnte obligationer fra samme emittent, ma den samlede verdi af denne
investering ikke overstige 80 % af instituttets aktiverformue.

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

Medlemsstaterne tilstiller Kommissionen en fortegnelse over exerrsevate X> de i farste afsnit
nevnte <X obligationskategorier og emittentkategorier, der i henhold til lovgivningen og de i
farste > samme <X] afsnit omhandlede tilsynsbestemmelser er bemyndiget til at emittere
obligationer, som opfylder ovennavnte kriterier. Sammen med disse fortegnelser sendes en
notits om betydningen af de tilbudte garantier. Kommissionen sender omgaende disse
oplysninger til de gvrige medlemsstater sammen med eventuelle bemarkninger, den finder
hensigtsmassige, og ger oplysningerne tilgengelige for offentligheden. =»; Sadanne
meddelelser kan gares til genstand for udveksling af synspunkter i Det Europaiske
Verdipapirudvalg. €

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

De i stk. 1-=2-3-eg [ til <X 4 fastsatte greenser ma ikke kumuleres, og investeringer, der i
overensstemmelse med stk. 1—2—3—eg X til X1 4 finder sted i verdipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter udstedt af samme emittent eller i indskud i eller afledte
instrumenter udstedt af denne emittent, ma derfor ikke under nogen omstaendigheder
sammenlagt overstige 35 % af investeringsinstitutternes aktiverfermue.

Selskaber inden for samme koncern anses med henblik pa konsoliderede regnskaber, som
defineret i direktiv 83/349/E@F* eller i overensstemmelse med anerkendte internationale
regnskabsregler, anses for at veere samme emittent ved beregning af de i denne artikel
fastsatte graenser.

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

Medlemsstaterne  kan tillade kumulation af investeringer i veerdipapirer 0g
pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt af samme koncern, op til en grense pa 20 %.
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WV 2001/108/EF art. 1, nr. 11)
(tilpasset)

Artikel 48 22a

1. Uanset de greenser, der er fastsat i artikel 256 X> 51 <XI , kan medlemsstaterne forhgje
grenserne i artikel 22 X> 47 <X til hgjst 20 % for investering i aktier egfeller obligationer,
der er udstedt af samme emittent, nar malet for investeringsinstituttets investeringspolitik efter
fondsbestemmelserne eller vedtaegterne er at kopiere sammensatningen af et bestemt aktie-
eller obligationsindeks, der er godkendt af de kompetente myndigheder pa fglgende grundlag:

X>a) <Xl indeksets sammensztning er tilstreekkeligt diversificeret

B>b) X1 indekset repraesenterer en passende benchmark for det marked, som det
refererer til

Oc) X det offentliggares pa en passende made.

2. Medlemsstaterne kan forhgje graensen i stk. 1 til hgjst 35 %, nar det er berettiget pa grund
af useedvanlige markedsforhold, navnlig pa regulerede markeder, hvor visse veerdipapirer eller
pengemarkedsinstrumenter er steerkt dominerende. Investeringer op til denne granse tillades
kun for én emittent.

WV 85/611/EQF (tilpasset)
=>»; 2001/108/EF art. 1, nr. 12)

1. Uanset artikel X> 47 <X] 22 eg—med—forbehold—attrakiatens—arli Heel—68—stl kan
medlemsstaterne tillade, at mvesterlngsmstltutter i henhold t|| prlnC|ppet om r|S|kospredn|ng
investerer op til 100 % af deres aktiverfermue i forskellige emissioner af veerdipapirer =»; og
pengemarkedsinstrumenter €=, der er udstedt eller garanteret af en medlemsstat, af dennes
lokale myndigheder, af et tredjeland eller af internationale institutioner af offentlig karakter,
hvori deltager hvHke en eller flere medlemsstater deltaget.

De [X for investeringsinstituttet X1 kompetente myndigheder indrgmmer kun denne
undtagelse, safremt de finder, at deltagerne i investeringsinstituttet opnar den samme
beskyttelse som deltagerne i et investeringsinstitut, der overholder graenserne i artikel 22
B> 47 <X1.

WV 85/611/EQF (tilpasset)
= ny

Disse investeringsinstitutter skal ligge inde med veerdipapirer fra mindst seks forskellige
emissioner, uden at vardipapirerne fra en og samme emission dog ma overstige 30 % af
investeringsinstituttets samlede aktiver.
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2. De i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter X> anfgrer <X1 skal udtrykkeligt i
fondsbestemmelserne eller for investeringsselskabers vedkommende i vedtegterne anfere de
> medlems <X stater, lokale effenthge myndigheder eller internationale institutioner af
offentlig karakter, som udsteder eller garanterer de veerdipapirer, hvori de agter at investere
mere end 35 % af deres aktiverfermue.:

Ddisse fondsbestemmelser eller vedtaegter skal godkendes af de kompetente myndigheder.

3. Endvidere—skal Dde i stk. 1 omhandlede investeringsinstitutter X> ger <XI i deres
prospekter og + & markedsfaringsmateriale < aHe+reklameskeifter i en igjpefaldende tydelig
erklering gere opmarksom pa, at en sadan godkendelse er givet med angivelse af de
x> medlems <X] stater, lokale effenttige myndigheder samt og/eller internationale #astitutter
institutioner af offentlig karakter, i hvis verdipapirer de har investeret eller har til hensigt at
investere mere end 35 % af deres aktiverfermue.

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

Artikel 50 24

1. Et investeringsinstitut kan erhverve andele | harmeniserede investeringsinstitutter egfeller
andre institutter for kollektiv investering, der er navnt i artikel X> 45 <X 49, stk. 1, litra e),
pa—betingelse—af. forudsat at hgjst 10 % af dets aktiverfermue investeres i andele i et og
samme investeringsinstitut eller andet institut for kollektiv investering. Medlemsstaterne kan
forhgje graensen til hgjst 20 %.

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

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

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

Medlemsstaterne kan, nar et investeringsinstitut har erhvervet andele i investeringsinstitutter
egfeller andre institutter for kollektiv investering, bestemme at de respektive
iavesteringsinstitutters eHer—andre—instt utter—for—Lkollel ktiv—investeringsfermueaktiver ikke
behgver at blive lagt sammen kembmepet med henbllk pa de grenser, der er fastlagt i artikel
22 O 47 Xl.

3. Nar et investeringsinstitut investerer i andele i andre investeringsinstitutter egfeller
institutter for kollektiv investering, der forvaltes direkte eller gennem delegation af det samme
administrationsselskab eller af et andet selskab, som administrationsselskabet er knyttet til
gennem falles administration eller kontrol eller gennem en betydelig direkte eller indirekte
deltagelse, ma administrationsselskabet eller det andet selskab ikke opkreaeve tegnings- eller
indlgsningsgebyrer for investeringsinstituttets investeringer i andele i de andre
investeringsinstitutter egéeller institutter for kollektiv investering.

73

DA



DA

Et investeringsinstitut, der investerer en betydelig del af sine fesmuyeaktiver i andre
investeringsinstitutter egfeller institutter for kollektiv investering, skat anfarer i sit prospekt
anfare de maksimale administrationsgebyrer, der kan opkraves af bade investeringsinstituttet
selv og de andre investeringsinstitutter egfeller institutter for kollektiv investering, som det
agter at investere i. Det skal angiver i sin arsberetning amgive den hgjeste andel af
administrationsgebyrerne, der opkreeves af bade investeringsinstituttet selv og de
investeringsinstitutter egfeller andre institutter for kollektiv investering, som det investerer i.

|V 85/611/EQF (tilpasset)

Artikel 51 25

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

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

2. Desuden kas ma et investeringsselskab eller en investeringsfond ikke erhverve mere end

X>a) Xl 10 % af aktierne uden stemmeret fra en og samme emittent;

B>b) I 10 % af obligationerne fra en og samme emittent;

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

B>c) X1 25 % af andelene fra et og samme investeringsinstitut egéeller andet institut for
kollektiv investering; som omhandlet i artikel 1, stk. 2, X litra a) og b) <X fgrste-eg—-andet
leds

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

B>d) <X] 10 % af pengemarkedsinstrumenterne fra en og samme emittent.

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

De graenser, der er fastsat i B litra b), c) og d) Xl s
tilsideseettes pa erhvervelsestidspunktet sks ; , hvis det pa

dette tidspunkt ikke er muligt at beregne bruttobelﬂbet for obllgatlonerne eller

pengemarkedsinstrumenterne eller nettobelgbet for de udstedte veerdipapirer.
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\VV 85/611/EQF
=», 2001/108/EF art. 1, nr. 17)

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

a) veerdipapirer =»; 0g pengemarkedsinstrumenter €=, som er udstedt eller garanteret af
en medlemsstat eller dennes lokale effenthge myndigheder;

b) veerdipapirer =»; 0g pengemarkedsinstrumenter €=, som er udstedt eller garanteret af
et tredjeland

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

C) veerdipapirer =; og pengemarkedsinstrumenter €, som er udstedt af internationale
institutioner af offentlig karakter, hvori deltager hwvHken en eller flere medlemsstater delager:

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

d) et investeringsinstituts besiddelse af aktier i et selskab, der er beliggende i et
tredjeland, og som hovedsagelig investerer sine fermyeaktiver i veerdipapirer fra emittenter,
der er hjemmehgrende i det omhandlede land, safremt sddan besiddelse i henhold til det
omhandlede lands lovgivning udgar investeringsinstituttets eneste mulighed for at investere i
veerdipapirer fra emittenter i det omhandlede land;: dBenne undtagelsesbestemmelse méa
finder dog kun anvendelseanvendes, safremt selskabet i det pagaldende tredjeland i sin
investeringspolitik overholder de i artikel X> 47 og 50 <X] 22-eg=24 samt de i stk. 1 og 2; i
nerverende artikel fastsatte graenser;: it tilfeelde af overskridelser af de ved artikel X> 47 og
50 ] 22-eg-24 fastsatte greenser finder artikel X> 52 <X] 26 tilsvarende anvendelse;

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

e) et eller flere investeringsselskabers besiddelse af aktier i datterselskaber, som
udelukkende og kun pa investeringsselskabets eller investeringsselskabernes vegne udgver
administrations-, radgivnings- eller markedsfaringsvirksomhed i det land, hvor datterselskabet
er B etableret <XI beliggende, for sa vidt angar tilbagekgb af andele pa deltagernes
forlangende.
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|\ 85/611/EQF

Artikel

(&)

2

&

WV 2001/108/EF art. 1, nr. 19)
(tilpasset)

1. Investerlngsmstltutter behgver ikke overhold dBe [ IZ> dette kapitel <X] denne—afdeling
fastsatte greenser skal—ikke—overholdes—af investeringsinstitutterne ved udgvelsen af de

tegningsrettigheder, som er knyttet til verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, der
indgar i aktivernefermuen.

Medlemsstaterne kan under overholdelse af princippet om risikospredning tillade nyligt
oprettede investeringsinstitutter at afvige fra artikel > 47 til 50 <X] 22-22a-23-0g-24 | seks
maneder fra godkendelsesdatoen.

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

2. Safremt de i stk. 1 omhandlede graenser overskrides af grunde, som investeringsinstituttet
ikke har indflydelse pa, eller som falge af udgvelse af tegningsrettigheder, skat 0O giver <X
instituttet i sin salgsvirksomhed peieritere B prioritet til en <X1 normaliseringes af forholdene
under hensyn til deltagernes interesser.

\@ny
KAPITEL VIII

Master-feeder-strukturer

AFDELING 1

ANVENDELSESOMRADE OG GODKENDELSE

Artikel 53

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

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

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

C) lgsare og fast ejendom, som er vaesentlig for den direkte udgvelse af virksomhed, hvis
feeder-instituttet er et investeringsselskab.

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

3. Et master-institut er et investeringsinstitut, der

a) har mindst et feeder-institut som deltager

b) ikke selv er et feeder-institut

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

4. Hvis et master-institut har mindst to feeder-institutter som deltagere, er det uanset

artikel 1, stk. 2, litra a), og artikel 3, litra b), ikke forpligtet til at tilvejebringe kapital hos
andre investorer.

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

Artikel 54

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

2. Hvis feeder-instituttet allerede har udgvet virksomhed som investeringsinstitut,
herunder som feeder-institut for et andet master-institut, underrettes feeder-instituttet senest
femten arbejdsdage efter indgivelsen af en komplet ansggning om, hvorvidt de kompetente
myndigheder kan godkende feeder-instituttets investering i master-instituttet eller ej.

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

a) feeder-instituttets og master-instituttets fondsbestemmelser eller vedteegter

b) feeder-instituttets og master-instituttets prospekt og centrale investorinformation som
omhandlet i artikel 73

C) den i artikel 55, stk. 1, naevnte aftale mellem feeder-instituttet og master-instituttet

77

DA



DA

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

e) en erklaering fra master-instituttet om, at det ikke ejer andele i et feeder-institut

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

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

4. Nar feeder-instituttet er etableret i en anden medlemsstat end master-instituttet,
indregmmer de kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland godkendelse, hvis
falgende betingelser er opfyldt:

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

b) feeder-instituttet forer bevis for, at master-instituttet er behgrigt godkendt som
investeringsinstitut, ikke selv er et feeder-institut og ikke ejer andele i et feeder-institut.

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

AFDELING 2

FALLES BESTEMMELSER FOR FEEDER-INSTITUTTER OG MASTER-INSTITUTTER

Artikel 55

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

En sadan aftale skal indeholde falgende oplysninger:
a) hovedtraekkene ved master-instituttets investeringsmalsatning og investeringspolitik

b) de regler, der gelder ved en eventuel @&ndring af master-instituttets
investeringsmalsetning og investeringspolitik

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

Feeder-instituttet investerer ikke i andele i dette master-institut, for den i farste afsnit navnte
aftale er tradt i kraft.

2. Master-instituttet og feeder-instituttet tager skridt til at sikre, at ingen andele i hverken

master-instituttet eller feeder-instituttet kan udstedes, selges, tilbagekabes eller indlgses
samme hverdag, som enten master-instituttet eller feeder-instituttet har offentliggjort
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emissionsprisen, salgsprisen, tilbagekabsprisen eller indlgsningsprisen pa sine andele for den
dag.

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

4. Hvis master-instituttet treeder i likvidation, gar feeder-instituttet det ligesa, medmindre
de kompetente myndigheder i dets hjemland godkender

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

b) at dets fondsbestemmelser eller vedtaegter &ndres for at satte det i stand til at konvertere til
et investeringsinstitut, der ikke er et feeder-institut.

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

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

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

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

c) @ndrer sine fondsbestemmelser eller vedtegter med det formal at konvertere til et
investeringsinstitut, der ikke er et feeder-institut.

En fusion eller opsplitning af et master-institut far ikke virkning, medmindre master-instituttet
har forsynet alle sine feeder-institutter og de kompetente myndigheder i disse feeder-
institutters hjemlande med de i artikel 40 navnte oplysninger eller oplysninger af tilsvarende
karakter senest 60 dage far den patenkte gennemfarelsesdato.

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

6. Kommissionen kan treffe gennemfarelsesforanstaltninger for at specificere falgende:
a) de oplysninger der skal indga i den i stk. 1, ferste afsnit, nevnte aftale
b) de af de i stk. 2 naevnte foranstaltninger der kan betragtes som hensigtsmaessige

c) de procedurer der gaelder for de godkendelser, der kreeves i henhold til stk. 4 og 5 i
forbindelse med en likvidation, fusion eller opsplitning af et master-institut.

Disse foranstaltninger, som har til formal at andre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.
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AFDELING 3

DEPOSITARER OG REVISORER

Artikel 56

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

Feeder-instituttet investerer farst i andele i master-instituttet, nar den pageldende aftale er
tradt i kraft.

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

) Kommissionen kan treffe gennemfarelsesforanstaltninger til yderligere specificering
af fglgende:
a) de oplysninger, der skal indga i den i stk. 1, farste afsnit, naevnte aftale

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

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

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

Feeder-instituttet investerer farst i andele i master-instituttet, nar den pageldende aftale er
tradt i kraft.

2. I sin revisionsberetning tager feeder-instituttets revisor hensyn til revisionsberetningen
vedrgrende master-instituttet.

Revisor afleegger iser beretning om eventuelle uregelmassigheder som afslgret i
revisionsberetningen vedrgrende master-instituttet og om deres konsekvenser for feeder-
instituttet.

) Kommissionen kan treffe gennemfarelsesforanstaltninger til specificering af de
oplysninger, der skal indga i den i stk. 1, farste afsnit, nevnte aftale.

Disse foranstaltninger, som har til formal at andre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, navnte forskriftsprocedure med kontrol.
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AFDELING 4

OBLIGATORISKE OPLYSNINGER OG MARKEDSF@RINGSMATERIALE FRA
FEEDER-INSTITUTTET

Artikel 58

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

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

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

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

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

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

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

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

h) en beskrivelse af dels alle vederlag og godtgarelser, der skal afholdes af feeder-
instituttet i kraft af dets investering i andele i master-instituttet, dels de samlede gebyrer for
feeder-instituttet og master-instituttet

i) en beskrivelse af de skattemaessige konsekvenser for feeder-instituttet af investeringen
I master-instituttet.

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

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

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

81

DA



DA

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

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

AFDELING 5

KONVERTERING AF EKSISTERENDE INVESTERINGSINSTITUTTER TIL FEEDER-
INSTITUTTER

Artikel 59

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

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

b) den 1 artikel 73 omhandlede centrale investorinformation vedrgrende feeder-instituttet
0g master-instituttet

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

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

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

2. Hvis feeder-instituttet er blevet anmeldt i overensstemmelse med artikel 88, udleveres
de i stk. 1 naevnte oplysninger pa det officielle sprog eller et af de officielle sprog i feeder-
instituttets hjemland eller pa et sprog, som dette lands kompetente myndigheder har godkendt.
Feeder-instituttet er ansvarligt for oversattelsen, der pa trovaerdig vis skal gengive indholdet
af de oprindelige oplysninger.

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

4. Kommissionen kan treeffe gennemfarelsesforanstaltninger til specificering af falgende:

a) det format og hvordan de i stk. 1 naevnte oplysninger skal udleveres
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b) proceduren for veerdiansattelse og revision af et bidrag i naturalier, hvis feeder-
instituttet overfarer alle eller dele af sine aktiver til master-instituttet til gengeld for andele,
og den rolle, som feeder-instituttets depositar spiller i den forbindelse.

Disse foranstaltninger, som har til formal at andre dette direktiv ved supplering af det,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, na@vnte forskriftsprocedure med kontrol.

AFDELING 6

FORPLIGTELSER OG KOMPETENTE MYNDIGHEDER

Artikel 60

1. Feeder-instituttet sikrer, at dets investering i et master-institut ikke pavirker dets evne
til at tilbagekabe eller indlgse sine andele efter anmodning fra deltagerne eller i andre tilfeelde,
hvor dette er i deltagernes interesse.

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

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

Artikel 61

1. Master-instituttet underretter gjeblikkeligt de kompetente myndigheder i sit hjemland
om navnet pa hvert af de feeder-institutter, der investerer i master-instituttets andele. Hvis
master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i forskellige medlemsstater, underretter de
kompetente myndigheder i master-instituttets hjemland gjeblikkeligt de kompetente
myndigheder i feeder-instituttets hjemland om den pagaldende investering.

2. Master-instituttet ma ikke opkreve tegnings- eller indlgsningsgebyrer for feeder-
instituttets investering i andele i master-instituttets eller afhaendelsen heraf.

3. Master-instituttet sikrer feeder-instituttet eller i givet fald dets administrationsselskab
samt de kompetente myndigheder, dets depositar og revisor rettidig adgang til alle
oplysninger, der kraeves i henhold til dette direktiv, anden fallesskabslovgivning, geldende
national lovgivning, feeder-instituttets fondsbestemmelser eller vedtaegter.
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Artikel 62

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

2. Hvis master-instituttet og feeder-instituttet er etableret i forskellige medlemsstater,
underretter de kompetente myndigheder i master-instituttets hjemland gjeblikkeligt de
kompetente myndigheder i feeder-instituttets hjemland om enhver beslutning, foranstaltning,
konstatering af tilsidesettelse af bestemmelserne i dette kapitel eller oplysninger, der
indberettes i henhold til artikel 101, stk. 1, vedrerende master-instituttet eller i givet fald dets
administrationsselskab, depositar eller revisor. De kompetente myndigheder i feeder-
instituttets hjemland underretter gjeblikkeligt feeder-instituttet herom.

|\ 85/611/EQF
KAPITEL IXAEDELINGAA

WV 85/611/EQF
= ny

Forpligtelser med hensyn til oplysninger til deltagerre
= investorer <

|V 85/611/EQF (tilpasset)

AFDELING 1

A= OFFENTLIGG@RELSE AF PROSPEKT OG PERIODISKE BERETNINGER

Artikel 63 2%

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

1. Et investeringsselskab og, for hver af de mvesterlngsfonde! det admlnlstrere! et
admlnlstratlonsselskab IZ> offentllggzr folgende <X1 ska , :
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|\ 2001/107/EF art. 1, nr. 8) (ny) |

etforonkletorospalkt
X>a) <Xl et fuldsteendigt prospekt
B>b) <X en arsberetning for hvert regnskabsar—sasat

X>c) <Xl en halvarsberetning, der dekker de farste seks maneder af regnskabsaret.

|\ 85/611/EQF (tilpasset) |

2. Arsberetningen og halvérsberetningerne skat offentliggeres inden for falgende frister at
regne fra slutningen af den periode, som beretningen omhandler:

X>a) <X fire4 maneder for arsberetningen;

B>b) Xl to2 maneder for halvarsberetningen.

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

2 e s = Prospektet < skal indeholde de
oplysnlnger der er nﬂdvendlge for at mvestorerne kan danne sig et palideligt sken over den
investering, der tilbydes dem, og iser de dermed forbundne risici.

Sidstraevate X> Prospektet <XI skal, uanset hvilket instrument der investeres i, indeholde en
klar og letforstaelig redegarelse for fondens risikoprofil.

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

2. DBetfuldstendige :@rospektet skal mlndst mdeholde de oplysnmger der fremgar af skema
A X i bilag | <1, « for sa vidt disse oplysninger
ikke er indeholdt i fondsbestemmelserne eIIer vedtaegterne der i henhold til artikel 29
X> 66 <XI, stk. 1, skal veere vedlagt det-faldsteendige prospektet.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 9)
(tilpasset)

5 © 3 . Arsberetningen skal indeholde en balance eller en formueopggrelse, en grupperet
detaljeret opgarelse over indtegter og udgifter i det pagaeldende regnskabsar, en beretning om
ever aktiviteterne i det forlrabne regnskabsar og de ravrlge oplysnmger der kreaeves i det skema
B X i bilag | X1, € : + samt alle oplysninger af
betydning, der gar det mullgt for mvestorerne med fuldt kendskab til forholdene at bedgmme
udviklingen i investeringsinstituttets skserahed aktiviteter og dets resultater.

6 X 4 1. Halvarsberetningen skal mindst indeholde de oplysnlnger der fremgar af afsnait
> afdeling <X I-1V i det skema B X> i bilag I. <] —€ :
direktive DO Nar <X sat investeringsinstituttet har udbetalt eller agter at udbetale
acontoudbytte, skal taloplysningerne vise resultatet efter fradrag af skat for det pagealdende
halvar og det acontoudbytte, der er udbetalt eller skal udbetales.

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

Artikel 65 24a

1. | prospektet angives, hvilke kategorier af aktiver et investeringsinstitut ma investere i. Det
angives ligeledes, om der tillades transaktioner i finansielle afledte instrumenter. Hvis dette er
tilfeeldet, skal det indeholde en igjaefaldende tydelig erklaring, hvori det angives, om disse
transaktioner ma udferes med henblik pa risikoafdekning eller forpé at opfylde
investeringsmalsatningerne, samt hvilken eventuel indvirkning transaktioner i finansielle
afledte instrumenter har pa risikoprofilen.

2. Nar et investeringsinstitut hovedsagelig investerer i andre af kategorierne af aktiver i artikel
49 X 45 <X] end verdipapirer og pengemarkedsinstrumenter eller kopierer et aktie- eller
obligationsindeks i overensstemmelse med artikel 22a B> 48 <X1 , skal der i en igjrefaldende
tydelig erklering i prospektet og om ngdvendigt aHe—andre—reldameskrfter = |
investeringsinstituttets  markedsfgringsmateriale <  geres  opmeerksom pa  dets
investeringspolitik.

3. Hvis nettoveerdien af et investeringsinstituts formue kan forventes at have en hgj volatilitet
som fglge af portefgljens sammensatning eller de anvendte styringsteknikker, skal prospektet
og om ngdvendigt aHe—reklameskrfter = markedsfgringsmaterialet <= indeholde en

1anefaldende tydelig erklering om dette specielle forhold.

4. Efter anmodning fra en investor skat > giver <X] administrationsselskabet ligeledes give
supplerende oplysninger om de kvantitative graenser, der gelder for investeringsinstituttets
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risikostyring, om de metoder, der er valgt med henblik herpa, og om den seneste udvikling
ifer risici og afkast for de vigtigste kategorier af instrumenter.

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

Artikel 66 29

1. Fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtaegter udggrer en integreret del af
detfuldstaandiae prospektet og skalaere knyttest som bilag til dette.

2. De i stk. 1 omhandlede dokumenter behgver dog ikke at vaere knyttet som bilag til det

fuldstendige prospekt safremt = investor < ihendehaveren—afandele underrettes om, at
disse dokumenter pa anmodning enten kan blive tilsendt eller kan konsulteresgennerases pa et

nermere angivet sted i hver eakelt af de medlemsstater, hvor andelene X> markedsfares <Xl

yabydestilsalg.

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

Artikel 67

H%

De vasentlige dele af = prospektet <= de
holdes ajour.

|V 85/611/EQF (tilpasset)

Artikel 68 3%

De regnskabsmassige oplysninger i arsheretningerne skat revideres af en eller flere personer,
der ved lovimedfaralleven er autoriseret til at revidere regnskaber i overensstemmelse med
IZ> Europa Parlamentets og Radets dlrektlv 2006/43/EF32

3 =¥s yI=1 T aber Rewsmnsberetmnge %%%
godkendelse, eg inkl. %ﬂ% forbehold, gengives ubeskaret i hver

érsberetningg

32 EUT L 157 af 9.6.2008, s. 87.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 12)
= ny

Artikel 69 32

Et linvesteringsinstitutter skal foreleegger deressi
= prospekter < og eventuelle &ndringer herafi sa#el%em samt deres arsberetnmgerﬁ 09
halvarsberetningera for de kompetente myndigheder.

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

Sny |
1. Prospektet og de senest offentliggjorte ars- og halvarsheretninger udleveres gratis til
de investorer, som anmoder derom.
2. Prospektet udleveres pa et varigt medium eller i elektronisk form.
3. Ars- og halvarsberetninger stilles til rédighed for investorer p& den méde, der er

angivet i prospektet og i den centrale investorinformation, der er omhandlet i artikel 73.

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

Disse foranstaltninger, som har til formal at &ndre ikke-vaesentlige elementer af direktivet,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, navnte forskriftsprocedure med kontrol.
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |

AFDELING 2

B- OFFENTLIGG@RELSE AF ANDRE OPLYSNINGER

Artikel 71 34
Et investeringsinstitut [ offentligger X1 skal pa passende made eoffentliggare
emissionsprisen eller salgsprisen, prisen ved tilbagekeb eller ved indlgsning, hver gang det
emitterer, szlger, tilbagekeber eller indlgser sine andele og mindst to gange om maneden.

De kompetente myndigheder kan dog give tilladelse til, at sadanne meddelelser fra et
investeringsinstitut kun offentliggeres en gang om maneden, safremt dette ikke skader
deltagernes interesser.

|\ 2001/107/EF art. 1, nr. 14) |

Artikel 7235

| 3 ny

Al markedsfaringsmateriale rettet mod investorer skal tydeligt fremsta som sadant. Det skal
veere fair og klart og ma ikke vere vildledende, og oplysningerne deri skal vere i
overensstemmelse med oplysningerne i prospektet og den centrale investorinformation, der er
omhandlet i artikel 73. Det skal fremga af materialet, at der findes et prospekt, og at der er
adgang til den i artikel 73 navnte centrale investorinformation, og det skal pracisere, hvor og
pa hvilket sprog investorer eller potentielle investorer kan fa udleveret de pageldende
oplysninger eller dokumenter, eller hvordan de kan fa adgang til dem.
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AFDELING 3

CENTRAL INVESTORINFORMATION

Artikel 73

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

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

3. Central investorinformation omfatter oplysninger om mindst felgende vigtige punkter i
relation til det pagaldende investeringsinstitut:

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

d) investeringens risk/reward-profil, inkl. passende forklaringer og advarsler om risiciene
forbundet med investeringer i det relevante investeringsinstitut.

4. Det skal klart fremga af den centrale investorinformation, hvor og hvordan der kan
indhentes yderligere oplysninger om den foreslaede investering, herunder, men ikke kun, hvor
og hvordan der nar som helst kan rekvireres en gratis kopi af prospekter og ars- og
halvarsberetninger, og pa hvilket sprog investorerne kan fa udleveret de péageldende
oplysninger.

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

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

7. Kommissionen kan treffe gennemferelsesforanstaltninger til specificering af falgende:
a) det neermere indhold af den centrale investorinformation, jf. stk. 2, 3 og 4

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

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

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

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

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

vi) i forbindelse med strukturerede, kapitalbeskyttede og lignende
investeringsinstitutter: den centrale investorinformation, der skal udleveres til
investorer, der investerer i strukturerede, kapitalbeskyttede og lignende
investeringsinstitutter, der tilbyder et forud fastsat afkast inden for en bestemt
tidshorisont, som fuldsteendig afhanger af bestemte parametre sdsom
udviklingen i et bestemt indeks

c) i hvilken form den i stk. 5 omhandlede centrale investorinformation skal udleveres til
investorer, og hvordan den skal preesenteres.

Disse foranstaltninger, som har til formal at &ndre ikke-vaesentlige elementer af direktivet,
vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, naevnte forskriftsprocedure med kontrol.
Artikel 74

1. Den centrale investorinformation tjener kun til underretning forud for indgaelsen af en
aftale. Den skal vare fair og tydelig og ma ikke veere vildledende. Den skal vere i
overensstemmelse med de relevante dele af prospektet.

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

Artikel 75

1. Medlemsstaterne  kraever, at et investeringsselskab og, for hver af de
investeringsfonde, det forvalter, et administrationsselskab, der enten direkte eller gennem en
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tilknyttet agent seelger andele i investeringsinstitutter til investorer enten direkte eller gennem
deres tilknyttede agent udleverer den centrale investorinformation til investorerne i god tid far
den patenkte erhvervelse af andele i disse investeringsinstitutter.

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

Artikel 76

1. Medlemsstaterne tillader investeringsselskaber og, for hver af de investeringsfonde, de
forvalter, administrationsselskaber at udlevere central investorinformation pad et varigt
medium eller via et websted.

2. Kommissionen kan treffe gennemfarelsesforanstaltninger til specificering af de
betingelser, der skal opfyldes, nar den centrale investorinformation udleveres pa et andet
varigt medium end i papirform og via et websted, der ikke udger et varigt medium.

Disse foranstaltninger, som har til formal at &endre ikke-vasentlige elementer af direktivet ved
supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, navnte forskriftsprocedure med
kontrol.

Artikel 77

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

2. Alle vaesentlige dele af den centrale investorinformation holdes ajour.
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|\ 85/611/EQF

KAPITEL XAEDELING L

Investeringsinstitutterts almindelige forpligtelser

|\ 85/611/EQF

Artikel 78 36
1. Hverken
|\ 85/611/EQF (tilpasset) |
X>a) <Xl et investeringsselskab eller
B>h) I et administrationsselskab eller en depositar, som handler pa en

investeringsfondes vegne

|\ 85/611/EQF

makas optage lan.

Et investeringsinstitut kan dog skaffe sig fremmed valuta ved "back-to-back"-1an.
2. Uanset stk. 1 kan medlemsstaterne tillade investeringsinstitutter at optage lan
a) pa hgjst 10 %
- af aktivernefermuen for sa vidt angar investeringsselskabers
- af fondswserdierne fondens veerdi for sa vidt angar es investeringsfonde;

safremt der er tale om midlertidige lanz

|V 85/611/EQF (tilpasset)

b) pa hgjst 10 % af aktivernefesmuen; for sa vidt angar investeringsselskaber, safremt
lanet optages for at muliggere erhvervelse af fast ejendom, der er absolut ngdvendig for den
direkte fortsettelse af deres virksomhed. I sa fald ma dette Ian og de i litra a); omhandlede Ian

under ingen omstaendigheder tilsammen overstige 15 % af deres aktiverformus.
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Artikel 79 3%

1. Et mvesterlngsmstltut s ag
andele pa en deltagers forlangend

2. Uanset stk. 1

tilbagekgber eller indlgser sine

a) kan et investeringsinstitut midlertidigt udseette tilbagekegb eller indlgsning af skae
andele i de tilfelde og efter de narmere bestemmelser, der er fastsat ved lov, i
fondshestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegter;: dBer ma kun finde udsattelse
sted i undtagelsestilfeelde, nar omstendighederne kraever det, og nar der ved udsattelsen tages
hensyn til deltagerne interesser;

b) kan medlemsstaterne X> et investeringsinstituts hjemland <Xl tillade, at de kompetente
myndigheder i deltagernes eller offentlighedens interesse stiller krav om udsattelse af
tilbagekab eller indlgsning af andele.

3. 1 de i stk. 2, litra a), omhandlede tilfelde skal X> underretter <ZI investeringsinstituttet
omgaende usadesrette de kompetente myndlgheder i |t 0g eventuelt
myndighederne i andre medlemsstater, B gsiastity hvor det markedsfﬂrer sine

andele, om sin beslutning ker.

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

Artikel 80 38
Reglerne for veardiansattelse af aktiverae savel som for beregningsmaden affer
emissionsprisen eller salgsprisen samt prisen ved tilbagekagb eller indlgsning af andele i et
investeringsinstitut  skal—weere angivest i loven, fondsbestemmelserne eller
investeringsselskabets vedtaegter.

Artikel 81 39
Udlodning eller geninvestering af udbytte—fa en investeringsfonds eller et
investeringsselskabs  indteegter skat foregar i overensstemmelse med loven og
fondsbestemmelserne eller investeringsselskabets vedtagter.
Artikel 82 49
Andele i et investeringsinstitut ma kun emitteres, hvis der inden for den sadvanlige frist
foretages en indbetaling til investeringsinstituttets aktiverfermue svarende il
nettoemissionsprisen. Denne bestemmelse er ikke til hinder for udlodning af fondsandele.
Artikel 83 4%
1. Med forbehold af artikel > 45 og 46 <XI 43-eg2%+ ma hverken

X>a) X1 et investeringsselskab eller
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B>b) Xl et administrationsselskab eller en depositar, som handler p
investeringsfondes vegne

Do
IS

|\ 85/611/EQF

yde lankredit eller optraede som garant pa tredjemands vegne.

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

2. Stk. 1 er ikke til hinder for, at sadanne foretagender erhverver verdipapirer,
pengemarkedsinstrumenter eller andre af de i artikel 48 B> 45 X1, stk. 1, litra ), g), og h),
naevnte finansielle instrumenter, som ikke er fuldt indbetalt.

|\ 2001/108/EF art. 1, nr. 21) |

Artikel 84 42
Hverken
WV 2001/108/EF art. 1, nr. 21)
(tilpasset)
X>a) X1 et investeringsselskab eller
B>b) <XI et administrationsselskab eller en depositar, som handler pa en

investeringsfondes vegne

ma foretage handel uden daekning med verdipapirer, eler pengemarkedsinstrumenter eller
andre af de i artikel 48 B> 45 <], stk. 1, litra e), g) og h), naevnte finansielle instrumenter.

WV 85/611/EQF (tilpasset)
= ny

Artikel 85 43

Det [X> angives i loven eller X1 skal= fondsbestemmelserne argives, hvilke vederlag og
udgifter administrationsselskabet kan debitere = investeringsfonden < afhelde—overfondens
paidler, samt den made, hvorpa disse vederlag beregnes.

Det skal [ angives <XI i loven eller & investeringsselskabets vedtegterae for—et
investeringsselskab angives, hvilken form for omkostninger der pahviler selskabet.
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KAPITEL XIAEBDEEINGAH

Seerlige bestemmelser for investeringsinstitutter, som
markedsfagrer deres andele i andre medlemsstater end dem, hvor

de er X> etableret <X] bjerameherende

Artikel 86 44

| 3 ny

1. Investeringsinstitutters veertslande sikrer, at investeringsinstitutterne kan markedsfere deres
andele pa de pagaldende medlemsstaters omrader efter at have indgivet anmeldelse i
overensstemmelse med artikel 88.

2. Investeringsinstitutters veertslande palegger ikke de i stk. 1 omhandlede
investeringsinstitutter yderligere forpligtelser eller administrative procedurer pa det omrade,
der er omfattet af dette direktiv.

3. Medlemsstaterne sikrer, at der pa afstand er let og elektronisk adgang til komplette
oplysninger om love og administrative bestemmelser, der falder uden for det omrade, der er
omfattet af dette direktiv, men som er relevante for markedsferingen pa deres omrade af
andele i investeringsinstitutter, der er etableret i en anden medlemsstat. Medlemsstaterne
sikrer, at disse oplysninger foreligger pa et sprog, der er gengs i internationale finanskredse,
og at de er tydelige og utvetydige og holdes ajour.

|\ 85/611/EQF (ny)

Artikel 87 45

etig 2Ry < al linvesteringsinstituttet > treeffer <] under overholdelse
af de love eller admlnlstratlve bestemmelser der galder i B veertslandet X1 den

edlen : = d, bla—treeffe de ngdvendige foranstaltninger til,
at de udbetallnger t|I deltagerne det tllbagekﬂb eller den indlgsning af andele samt den
formidling af oplysninger, der pahviler investeringsinstituttet, sikres deltagerne i denne
> medlems <XI stat.
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 15)
(tilpasset)
= ny

Artikel 88 46
> 1. X1 Séafremt et investeringsinstitut agter at markedsfgre sine andele i en anden
medlemsstat end den, hvor det ere tableret , & fremsender det ferst en anmeldelse
til hjemlandets < ska 3 peunaderretie—d kompetente myndigheder gerre-anden

Anmeldelsen skal indeholde oplysninger om de aftaler, der er indgaet med henblik pa
markedsfaringen af investeringsinstituttets andele i den pageldende medlemsstat.

2. Investeringsinstituttet vedlaegger den i stk. 1 naevnte anmeldelse den seneste version af
fglgende:

a) sine fondsbestemmelser eller vedtaegter, sitsire fuldstas de prospektes
> og <XI eventuelt den seneste arsberetning og efterfrzslgende halvarsberetnmg%
= oversat i overensstemmelse med bestemmelserne i artikel 89, stk. 1, litra c) og d). <

Oy

b) den i artikel 73 naevnte veasentlige investorinformation oversat i overensstemmelse
med artikel 89, stk. 1, litra b) og d).

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

De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland fremsender den komplette
dokumentation, der er omhandlet i stk. 1 og 2, til de kompetente myndigheder i den
medlemsstat, hvor investeringsinstituttet agter at markedsfgre sine andele, senest en maned
efter at have modtaget anmeldelsen. De vedlaegger dokumentationen en erklering om, at
investeringsinstituttet opfylder betingelserne i dette direktiv.
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Efter at have fremsendt dokumentationen underretter de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets hjemland gjeblikkeligt investeringsinstituttet herom.
Investeringsinstituttet kan pabegynde markedsferingen af sine andele i veertslandet samme
dag, som denne underretning finder sted.

4. Medlemsstaterne sikrer, at den i stk. 1 naevnte anmeldelse og den i stk. 3 navnte erklaering
affattes pa et sprog, der er gaengs i den internationale finansverden.

5. Medlemsstaterne sikrer, at deres kompetente myndigheder accepterer elektronisk
fremsendelse og arkivering af de i stk. 3 navnte dokumenter.

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

7. Investeringsinstituttets hjemland sikrer, at de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets veertsland har elektronisk adgang til de i stk. 2 naevnte dokumenter og
eventuelle oversattelser heraf, og at disse dokumenter og oversettelser holdes ajour.

8. Safremt der er behov for at @ndre anmeldelsens oplysninger om markedsfaringsaftaler, jf.
stk. 1, giver investeringsinstituttet skriftlig meddelelse om denne &ndring til de kompetente
myndigheder i veertslandet, far endringen foretages.

|\ 2001/107/EF art. 1, nr. 16) |

Artikel 89 4%

U ny \

1. Hvis et investeringsinstitut markedsfgrer sine andele i et vertsland, forsyner det
investorerne pa den pageldende medlemsstats omrade med alle de oplysninger og
dokumenter, det i henhold til kapitel 1X skal udlevere til investorerne i sit hjemland.

De pagzldende oplysninger og dokumenter udleveres til investorerne i overensstemmelse
med fglgende bestemmelser:

a) oplysningerne og/eller dokumenterne udleveres til investorerne saledes som
foreskrevet i veertslandets love og/eller administrative bestemmelser, jf. dog bestemmelserne i
kapital IX
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b) den i artikel 73 navnte centrale investorinformation oversattes til det officielle sprog
eller et af de officielle sprog i investeringsinstituttets veertsland eller til et sprog, som
veertslandets kompetente myndigheder har godkendt

c) andre oplysninger eller dokumenter end den i artikel 73 navnte centrale
investorinformation oversettes til det officielle sprog eller et af de officielle sprog i
investeringsinstituttets veertsland eller til et sprog, som vertslandets kompetente myndigheder
har godkendt, eller til et sprog, der er geengs i den internationale finansverden, idet
sprogvalget treeffes af investeringsinstituttet

d) det er investeringsinstituttet, der er ansvarligt for de i litra b) og c) navnte
oversattelser af oplysninger og/eller dokumenter, og oversattelserne skal pa trovaerdig vis
gengive de oprindelige oplysninger.

2. Kravene i stk. 1 gaelder ogsa for alle @ndringer af de naevnte oplysninger og dokumenter.

3. Den hyppighed, hvormed emissionsprisen, salgsprisen, kabsprisen eller indlgsningsprisen
pa andele i investeringsinstitutter offentliggares, jf. artikel 71, fastsattes i henhold til
veertslandets love og administrative bestemmelser.

Artikel 90
1. Kommissionen kan treeffe gennemfarelsesforanstaltninger til specificering af fglgende:
a) de i artikel 86, stk. 3, neevnte oplysningers format og omfang

b) hvordan proceduren i artikel 88 anvendes i forbindelse med markedsfering af andele i
investeringsafdelinger af investeringsinstitutter, nar markedsfgringen af disse andele allerede
er blevet anmeldt i investeringsinstituttets veertsland i overensstemmelse med artikel 88

c) hvordan proceduren i artikel 88 anvendes i forbindelse med investeringsinstitutters
markedsfgring af nye aktiekategorier, nar de pageldende investeringsinstitutters
markedsfering af andre aktiekategorier allerede er blevet anmeldt i investeringsinstituttets
veertsland i overensstemmelse med artikel 88

d) hvordan de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets veertsland kan sikres
lettere adgang til de oplysninger og/eller dokumenter, der er omhandlet i artikel 88, stk. 1-3, i
overensstemmelse med artikel 88, stk. 7.

Disse foranstaltninger, som har til formal at &ndre ikke-veasentlige elementer af direktivet ved
supplering af det, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, navnte forskriftsprocedure med
kontrol.

2. Kommissionen kan ogsa treffe gennemfarelsesforanstaltninger til specificering af
fglgende:

a) formen og indholdet af en standardmodel til den skrivelse, som investeringsinstitutter
skal benytte til den i artikel 88, stk. 1, naevnte anmeldelse

b) formen og indholdet af en standardmodel til den erklering, som medlemsstaternes
kompetente myndigheder skal afgive i henhold til artikel 88, stk. 3
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C) proceduren ved udveksling af oplysninger og brug af elektronisk kommunikation
mellem kompetente myndigheder i forbindelse med anmeldelser efter bestemmelserne i
artikel 88.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, naevnte forskriftsprocedure.

WV 85/611/EQDF (tilpasset)
= ny

Artikel 91 48

Et itnvesteringsinstitutterae kan fef i forbindelse med udgvelsen af singderes virksomhed X i
et veertsland <X] indenfertaeHesskabet benytte samme feeHesbetegrelse [X> betegnelse for sin
juridiske form <xI, sasom ' mvesterlngsselskab eIIer mvesterlngsfond som det bruger i
IZ> sit hjemland <X] € : M : :

KAPITEL XIIAEBDELING- DX

Bestemmelser vedrgrende de myndigheder, som skal udsteder
tilladelser og farer tilsyn

Artikel 92 49

1. Medlemsstaterne udpeger de myndigheder, som skal varetageudgyve de i dette direktiv
omhandlede opgaverbefgielser. De underretter Kommissionen herom og angiver samtidig den

eventuelle fordeling af opgaverne

2. De isti—l-emhandlede [X> kompetente <X] myndigheder skal vere offentlige myndigheder
eller et organ, der er udpeget af det offentlige.

3. Myndighederne i den-stat-hver investeringsinstituttets D> hjemland <X1 esbeliggende; har
kompetence til at fere tilsyn med mvesterlngsmstltuttet Dog har myndlghederne i
IZ> mvesterlngsmstltuttets vaertsland <Xl 4 ; :

: : kompetence t|| at fare tilsyn med at a#el%%ém
%%@é% I:>de bestemmelser der falder uden for dette direktivs anvendelsesomrade,
overholdes, og at kravene i artikel 87 og 89 er opfyldt <.
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¢ ny

Artikel 93

1. De kompetente myndigheder tilleegges alle de tilsyns- og undersggelsesbefgjelser, der
er ngdvendige for, at de kan udfare deres opgaver. De udgver disse befgjelser

a) direkte eller

b) i samarbejde med andre myndigheder eller

C) pa deres ansvar ved uddelegering af opgaver til andre organer eller

d) ved henvendelse til de kompetente retlige myndigheder.

2. De i stk. 1 omhandlede befgjelser omfatter mindst retten til

a) at fa adgang til ethvert dokument i enhver form og modtage kopier deraf

b) at forlange oplysninger fra enhver person og om ngdvendigt indkalde og afhgre en
person for at indhente oplysninger

C) at gennemfare kontrolundersggelser pa stedet
d) at forlange oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik

e) at forlange, at enhver form for praksis, der strider mod de bestemmelser, der vedtages i
forbindelse med gennemfgrelsen af dette direktiv, bringes til ophar

f) at begeere indefrysning og/eller beslagleeggelse af aktiver
9) at begeere, at der nedleegges midlertidigt forbud mod erhvervsudgvelse

h) at forlange oplysninger fra godkendte investeringsselskaber, administrationsselskaber
0g depositarer

)] at treeffe en hvilken som helst foranstaltning, der kan sikre, at investeringsselskaber,
administrationsselskaber og depositarer fortsat opfylder kravene i dette direktiv

), at forbyde tilbagekeb eller indlgsning af andele i deltagernes eller offentlighedens
interesse

K) at tilbagekalde godkendelsen af et investeringsinstitut, et administrationsselskab eller
en depositar

) at henvise sager til strafferetlige myndigheder

m) at give revisorer eller eksperter ret til at gennemfere kontroller eller undersggelser.
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Artikel 94

1. Medlemsstaterne fastsetter bestemmelser om sanktioner for overtreedelse af de nationale
bestemmelser, der er vedtaget i medfer af dette direktiv, og treeffer alle ngdvendige
foranstaltninger til at sikre gennemfarelsen heraf. Sanktionerne skal veere effektive, sta i et
rimeligt forhold til overtraedelsernes grovhed og have afskreekkende virkning. Uden at dette
udelukker, at der indferes bestemmelser om sanktioner for overtredelse af de andre nationale
bestemmelser, der vedtages i medfer af dette direktiv, fastleegger medlemsstaterne navnlig
virkningsfulde, proportionale og afskreekkende sanktioner for tilsidesettelse af forpligtelsen
til at praesentere central investorinformation pa en made, der kan forventes at blive forstaet af
ikke-professionelle investorer, jf. artikel 73, stk. 5.

2. Medlemsstaterne fastsatter, at den kompetente myndighed kan meddele offentligheden,
hvilke foranstaltninger eller sanktioner der vil blive palagt for overtreedelse af bestemmelser
vedtaget i forbindelse med gennemfarelsen af dette direktiv, medmindre det er til alvorlig fare
for finansmarkederne eller vil forvolde de involverede parter ufornoldsmaessig stor skade.

Artikel 95

1. Medlemsstaterne sikrer, at der findes effektive klageprocedurer og procedurer for
bileggelse af tvister med henblik pa udenretslig bileeggelse af forbrugertvister vedrarende
investeringsinstitutters virksomhed, i givet fald ved anvendelse af eksisterende organer.

2. Medlemsstaterne sikrer, at de i stk. 1 navnte organer ikke ved lovbestemmelser
forhindres i at samarbejde effektivt om lgsningen af greenseoverskridende tvister.

|\ 85/611/EQF (ny)

Artikel 96 58

(8 ny |

1. Medlemsstaternes kompetente myndigheder samarbejder, nar det er ngdvendigt for at
bestride deres hverv i henhold til dette direktiv eller udgve deres befgjelser i henhold til dette
direktiv eller national lovgivning.

Medlemsstaterne treffer de ngdvendige administrative eller organisatoriske foranstaltninger
for at lette det i dette stykke omhandlede samarbejde.

De kompetente myndigheder udnytter deres samarbejdsbefgjelser, selv i de tilfeelde, hvor den
adfeerd, der efterforskes, ikke udger en overtreedelse af geeldende lovgivning i1 den
pagaldende medlemsstat.

2. Medlemsstaternes kompetente myndigheder forsyner gjeblikkeligt hinanden med de
oplysninger, der er ngdvendige for at bestride deres hverv i henhold til dette direktiv.
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3. De kompetente myndigheder i en medlemsstat kan anmode en anden medlemsstats om
at medvirke ved tilsynsaktiviteter, kontroller pa stedet eller undersggelser pa sidstnzvnte
medlemsstats omrade inden for rammerne af de befgjelser, de tilleegges i medfer af dette
direktiv. Nar en kompetent myndighed modtager en anmodning om gennemfarelse af en
kontrol pa stedet eller en undersggelse

a) gennemfarer den selv kontrollen eller undersggelsen

b) tillader den, at den anmodende myndighed selv gennemfgrer kontrollen eller
undersggelsen, eller

C) lader den en revisor eller anden ekspert gennemfare kontrollen eller undersggelsen.

4, Hvis kontrollen eller undersggelsen pa en medlemsstats omrade gennemfgres af den
pagzxldende medlemsstats egen kompetente myndighed, kan den kompetente myndighed i den
medlemsstat, der har anmodet om samarbejdet, anmode egne medarbejdere om at ledsage de
personer, der gennemfarer kontrollen eller undersggelsen. Det overordnede tilsyn med
kontrollen eller undersggelsen pahviler imidlertid den medlemsstat, pa hvis omrade kontrollen
eller undersggelsen gennemfares.

Hvis kontrollen eller undersggelsen pa en medlemsstats omrade gennemfares af en anden
medlemsstats kompetente myndighed, kan den kompetente myndighed i den medlemsstat,
hvor kontrollen eller undersggelsen gennemfares, anmode egne medarbejdere om at ledsage
de personer, der gennemfgarer kontrollen eller undersggelsen.

5. De kompetente myndigheder kan kun nagte at udveksle oplysninger som omhandlet i
stk. 2 eller imgdekomme en anmodning om deltagelse i en undersggelse eller kontrol pa
stedet som omhandlet i stk. 3, hvis

a) undersggelsen, kontrollen eller udvekslingen af oplysninger kan bringe den
pageldende medlemsstats suveranitet, sikkerhed eller offentlige orden i fare

b) der allerede er indledt retssag vedrgrende samme forhold og mod samme personer ved
domstolene i den medlemsstat, hvortil anmodningen er rettet

C) der allerede er blevet afsagt endelig dom mod samme personer og vedrgrende samme
forhold i den medlemsstat, hvortil anmodningen er rettet.

6. De kompetente myndigheder giver de anmodende kompetente myndigheder
meddelelse om enhver afgarelse truffet efter stk. 5. Denne meddelelse skal indeholde en
begrundelse for afgarelsen.

7. De kompetente myndigheder kan gere Det Europaiske Verdipapirtilsynsudvalg®
opmarksomt pa fglgende situationer:

a) situationer, hvor en anmodning om udveksling af oplysninger som omhandlet i artikel
104 ikke er blevet imgdekommet inden for en rimelig frist eller er blevet afvist

B Som oprettet ved Kommissionens afgarelse 2001/527/EF af 6. juni 2001 (EFF L 191 af 13.7.2001, s.
43).
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b) situationer, hvor en anmodning om gennemfarelse af en kontrol eller undersggelse
som omhandlet i artikel 105 ikke er blevet imgdekommet inden for en rimelig frist eller er
blevet afvist

c) situationer, hvor en anmodning om tilladelse til at lade egne medarbejdere ledsage
medarbejdere fra den anden medlemsstats kompetente myndighed ikke er blevet
imgdekommet inden for en rimelig frist eller er blevet afvist.

8. Kommissionen kan treffe gennemfarelsesforanstaltninger vedrgrende procedurerne i
forbindelse med kontroller pa stedet og undersggelser.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, na&vnte forskriftsprocedure.

\V 95/26/EF art. 4, stk. 7
(tilpasset)

Artikel 97

2 X1 XI. Medlemsstaterne fastsetter, at alle, der arbejder eller har arbejdet for de
kompetente myndigheder, samt revisorer eller eksperter, der handler pd de kompetente
myndigheders vegne, har tavshedspligt. Dette indeberer, at fortrolige oplysninger, de
modtager i forbindelse med deres hverv, ikke ma videregives til nogen anden person eller
myndighed undtagen i summarisk eller sammenfattetade form, saledes at de enkelte
investeringsinstitutter samt administrationsselskaber og depositarer, i det fglgende bensvnt
selskaber, der medvirker ved disses aktiviteter, ikke kan identificeres, medmindre der er tale
om tilfeelde, der er omfattet af straffelovgivningen.

Safremt et investeringsinstitut eller et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, bliver
erkleret konkurs eller treder & genstand for tvangslikvidation sem—feglge—af——en
demstelskendelse, kan fortrolige oplysninger, der ikke vedrgrer tredjepartmard, der er
involveret i forsgg pa at redde virksomheden, dog videregivesugleveres under ea civile

retssager eller handelssager.

3 X2 XIStk. 2 B 1<ZI er |kke til hinder for, at de medlemsstaternes kompetente
myndigheder ¢ ater udveksler oplysninger i henhold til dette direktiv
eller andre direktiver, der gaelder for investeringsinstitutter eller selskaber, der medvirker ved
disses aktiviteter. Disse oplysninger er underlagt den i stk. 2 X> 1 <XI omhandlede
tavshedspligt.

|V 2000/64/EF art. 1 (tilpasset) |

4 > 3. XIMedlemsstaterne kan indga samarbejdsaftaler om udveksling af oplysninger med
tredjelandes kompetente myndigheder samt med de i stk. =eg=# X> 5 i denne artikel og i
artikel 98, stk. 1, I omhandlede myndigheder eller organer i tredjelande, forudsat at de
séledes—meddelte oplysninger >, der meddeles, <XI er sikret ved en tavshedspligt, som
mindst svarer til den, der er foreskrevet i denne artikel. Denne udveksling af oplysninger skal
vaere beregnet til at bruges ved udferelsen af de pagaeldende myndigheders eller organers
tilsynsopgaver.

104

DA



DA

Stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makas de kun videregives med udtrykkelig
tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har givetfremsendt dem, og i givet fald
udelukkende til det formal, med henblik pa hvilket de navnte myndigheder gav deres
tilladelse.

\V 95/26/EF art. 4, stk. 6
(tilpasset)

5 X 4. XIDe kompetente myndigheder, der i henhold til stk. 2 > 1 <X] eller 3 X> 2 <XI
modtager fortrolige oplysninger, ma kun anvende disse i forbindelse med udgvelsen af deres
hverv B og til falgende formal: <1

X>a) Xl til at kontrollere, omat betingelserne for adgang til at udgve virksomhed som
investeringsinstitut eller som et selskab, der medvirker ved dettes aktiviteter, er opfyldt, og til
at lette tilsynet med den udgwede virksomhed, der udgves, den administrative og
regnskabsmaessige praksis samt dea interne kontrolmekanismer=cHet

B>b) X til at palaeeggelse af sanktioner=eHer

X>c) <Xl hvis den kompetente myndigheds afggrelser paklages til en hgjere
administrativ myndighed=eler

B>d) <] IZ> i forblndelse med domstolsprﬂvelse i henhold til <X] hwis-den-kempetente
myadighedsa : artikel 52 > 102 X1, stk. 2.

6 X> 5. Bestemmelserne i <X] sStk. 2 > 1 <XI og 5 > 4 <XI er ikke til hinder for, at der
udveksles oplysninger X> mellem de kompetente myndigheder i enten en og samme
medlemsstat eller flere medlemsstater, der er <XI

1) X1 de myndigheder, der farer offentligt tilsyn med kreditinstitutter,
investeringsselskaber, forsikringsselskaber og andre finansieringsinstitutter,
samt de myndigheder, der farer tilsyn med de finansielle markeder

X>ii) <XI  de organer, der medvirker ved likvidation og konkursbehandling af
investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disse aktiviteter, og
lignende procedurer

B>iil) X1 de personer, der er ansvarlige for den lovpligtige revision af
forsikringsselskabers, kreditinstitutters, investeringsselskabers og andre
finansieringsinstitutters regnskaber.

X>Bestemmelserne i stk. 1 og 4 er navnlig ikke til hinder for ovennavnte kompetente
myndigheders X1 med—henblik—pa varetagelsea af deres tilsynsopgaver; og heller ikke til
hinder for, at de organer, der forvalter erstatningsordninger, modtager de oplysninger, som er
ngdvendige for, at de kan udfgre deres arbejde.
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Disse-gplysainger DX Oplysninger, der udveksles i henhold til farste afsnit, <XI er underlagt
den i stk. 2 X> 1 <X] omhandlede tavshedspligt.
Artikel 98

# X 1 <X1. Uanset bestemmelserne i st=2-5 X> artikel 97, stk. 1-4, <X] kan medlemsstaterne
tillade udveksling af oplysninger mellem de kompetente myndigheder og

WV 95/26/EF art. 4, stk. 7
(tilpasset)

=>», 95/26/EF art. 1, fjerde led
= ny

X>a) I de myndigheder, der frarer tllsyn med de organer der medwrker ved I|kV|dat|on
og konkursbehandling af =>4 ; s
favesteringsinstitutteny O mvesterlngsmstltutter X1 eller selskaber der medwrker ved
dissesdettes aktiviteter €= og lignende procedurer=eHer

X>b) <XI de myndigheder, der farer tilsyn med de personer, der er ansvarlige for den
lovpligtige revision af forsikringsselskabers, kreditinstitutters, investeringsselskabers og andre
finansieringsinstitutters regnskaber.

X> 2. <XI De medlemsstater, som anvender X> undtagelsen i stk. 1 <X] ferste—afsnit, kraever
mindst fglgende betingelser opfyldt:

X>a) <Xl oplysningerne skat bruges til udfarelse af de tilsynsopgaver, som er beskrevet i
BO stk. 1 <X fgeste-afsnit

B>h) I de oplysninger, der modtages i-derne=forbindelse, er underlagt den i stk=2
B> artikel 97, stk. 1, <] omhandlede tavshedspligt

X>c) <Xl stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makas de ikke videregives
uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har afgivet dem, og i givet
fald udelukkende til det formal, med henblik pa hvilket de nevnte myndigheder gav deres
tilladelse.

> 3. &XI Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de gvrige medlemsstater, hvilke
myndigheder der kan modtage oplysninger i henhold til > stk. 1 <XI dette-stykke.

8 X¥> 4 <XI. Uanset bestemmelserne i stk=2-5 X artikel 97, stk. 1-4, <X] kan medlemsstaterne
med henblik pa at styrke det finansielle systems stabilitet og integritet tillade udveksling af
oplysninger mellem de kompetente myndigheder og de myndigheder eller organer, der ifglge
loven er ansvarlige for at opdage og efterforske overtraedelser af selskabsretten.

> 5. <] De medlemsstater, som anvender X> undtagelsen i stk. 4 <X] farste—afsnit, kraever
mindst fglgende betingelser opfyldt:

X>a) X1 oplysningerne skal bruges til udferelse af de tilsynsopgaver, som er beskrevet i
BO stk. 4 <X fgeste-afsnit
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B>h) I de oplysninger, der modtages i—denne—forbindelse, er underlagt den i stk=2
X> artikel 97, stk. 1, <X] omhandlede tavshedspligt

>c) X stammer oplysningerne fra en anden medlemsstat, makas de ikke videregives
uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som har afgivet dem, og i givet
fald udelukkende til det formal, med henblik pa hvilket de nevnte myndigheder gav deres
tilladelse.

X>Ved anvendelsen af litra ¢) meddeler de i stk. 4 omhandlede myndigheder eller organer de
kompetente myndigheder, som har afgivet oplysningerne, hvilke personer oplysningerne vil
blive videregivet til, med ngjagtig angivelse af disse personers ansvarsomrader. <X

> 6. X1 Udfarer de i X stk. 4 <X] fgrste—afsnit omhandlede myndigheder eller organer i en
medlemsstat deres opdagelses- og efterforskningsopgaver med bistand fra dertil
bemyndigede, ikke offentligt ansatte personer, som er i besiddelse af serlig sagkundskab, kan
den i ferste—afsnit X> samme stykke <XI navnte mulighed for udveksling af oplysninger
udvides til ogsa at gaelde disse personer pa de i ardetafsait DO stk. 5 X fastsatte sarlige
betingelser.

B> 7. X1 Medlemsstaterne meddeler Kommissionen og de gvrige medlemsstater, hvilke
myndigheder eller organer der makas modtage oplysninger i henhold til B stk. 4 <XI dette

stykke.

Artikel 99

9 X 1 <Xl. Benne—artikel X> Artikel 97 og 98 <XI er ikke til hinder for, at en kompetent
myndighed giver centralbankerne og andre organer med tilsvarende opgaver i deres egenskab
af pengepolitiske myndigheder oplysninger med henblik pa udferelsen af deres opgaver, eller
til hinder for, at de pagaldende myndigheder eller organer sender de kompetente
myndigheder de oplysninger, som er ngdvendige for dem i henhold til stk=5 > artikel 97,
stk. 4 <<I. De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i derne artikel
X> 97, stk. 1, <X] omhandlede tavshedspligt.

40 O 2 <XI. Denne-artikel DO Artikel 97 og 98 <X er ikke til hinder for, at de kompetente
myndigheder sender de i stk=2-5 [ artikel 97, stk. 1-4, <XI navnte oplysninger til en
clearinginstitution eller lignende institution, der i den nationale lovgivning er anerkendt til
clearing eller afvikling pa et af markederne i den pagaeldende medlemsstat, hvis de mener, at
dette er ngdvendigt for at sikre, at disse institutioner reagerer behgrigt pa misligholdelser eller
potentielle misligholdelser pa dette marked.

De oplysninger, der modtages i denne forbindelse, er underlagt den i stk=2 X> artikel 97, stk.
1, <XI omhandlede tavshedspligt.
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Medlemsstaterne sikrer dog, at oplysninger, der er modtaget i henhold til stk=3 X> artikel 97,
stk. 2 X1, ikke videregives i det tilfelde, der er omhandlet i dettestyrkke O farste afsnit <1,
uden udtrykkelig tilladelse fra de kompetente myndigheder, som farst afgav oplysningerne.

22 22 2 0g-5 [X> Uanset artikel 97, stk. 1 og
4, kan medlemsstaterne <ZI ved Iovglvnlng glve tllladelse til, at visse oplysninger meddeles
andre afdelinger i deres centraladministration, som er ansvarlige for lovgivningen vedrgrende
tilsyn med investeringsinstitutter og selskaber, der medvirker ved disses aktiviteter,
kreditinstitutter, finansieringsinstitutter, investeringsselskaber og forsikringsselskaber, samt
inspektarer, som handler efter fuldmagt fra de pagaeldende afdelinger.

Oplysningerne ma imidlertid kun gives, safremt det er ngdvendigt af tilsynsmassige hensyn.

Medlemsstaterne fastsatter dog, at oplysninger, der modtages efter stk—=3-eg-6; X> artikel 97,
stk. 2 og 5, <X aldrig ma videregives som navnt i dette stykke uden udtrykkelig tilladelse fra
—redmindre de kompetente myndigheder, der har givet oplysningerne=har—givet—deres

betryickelige-tladelse.

¢ ny

Artikel 100

Kommissionen kan treffe gennemfgrelsesforanstaltninger vedrgrende procedurerne i
forbindelse med udveksling af oplysninger mellem kompetente myndigheder.

Disse foranstaltninger vedtages efter den i artikel 107, stk. 3, naevnte forskriftsprocedure.

WV 95/26/EF art. 5 (tilpasset)
=>», 95/26/EF art. 1, fjerde led

Artikel 101 58a
1. Medlemsstaterne fastsaetter som et minimum

a) at enhver person, der er bemyndiget autoriseret i henhold til direktiv
IZ> 2006/43/EF <ZI 84%%3’4, 0g som | et -)1IZ> investeringsinstitut <X] institut—for
45 eller selskab, der medvirker ved
dettes aktIVIteter (— udfﬂrer IZ> den Iovpllgtlge revision, der er omhandlet <X] dethvers—der
erbeskrevet i artikel 51 i direktiv 78/660/E@F®, artikel 37 i direktiv 83/349/EQDF eller artikel
3 68X i X nerverende X1 direktiv 85/61HEZE  eller udferer ethvert andet
lovpligtigt hverv, har pligt til straks at foretage indberetning til de kompetente myndigheder
om ethvert forhold eller enhver beslutning vedrgrende denne virksomhed, som vedkommende
har faet kendskab til under udfgrelsen af sit hverv, og som kan B resultere i <<I
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BO1) X udgare en materiel overtreedelse af de love eller administrative
bestemmelser, der omhandler betingelserne for saeddelelse—af godkendelse
tiHadelse, eller som specielt omhandler udavelsen af aktmteterne i

-)1IZ>|nvester|ngsmst|tutter<ZI i i

akt|V|teter €, eIIer

DOii) X1 skade O en svaekkelse af <ZI -)1 x> mvesterlngsmstltuttets fortsatte
drift I ek
%#%Eemg%m&&&t% eIIer drlften af et selskabet der medeker ved dettes
aktiviteter € fortsatte-drift—eller

Oiii) X1 medfare DO en X1 nagtelse af revisionspategning eller fremszattelse af
forbehold

b) IZ>at den i I|tra a) naevnte person har <X] samme pligt B til at indberette <X g%eep
3¢ forhold eller beslutninger, som vedkommende matte fa
kendskab t|| som Ied [ udfﬂrelsen af et hverv som beskrevet i litra a)=ger—udfares i en
virksomhed, som  gennem kontrol har snavre forblndelser med det
=>»1 B investeringsinstitut X1 4 ; seerdi
Eavesteringsiastitat) eller selskab, der medwrker ved dettes akt|V|teter € i hwlketa
vedkommende udfarer > dette <X] evennsvate hverv.

2. Det forhold, at de personer, der er asteriseret godkendt i henhold til direktiv
X> 2006/43/EF X1 84/253/E&E i god tro videregiver oplysninger til de kompetente
myndigheder om forhold eller beslutninger som omhandlet i stk. 1, betragtes ikke som brud
pa den tavshedspligt, som gelder i henhold til kontrakt eller love eller administrative
bestemmelser, og pafarer ikke de pagaldende personer nogen form for ansvar.

|V 85/611/EQF (tilpasset) |

Artikel 102 52

1. De a¢t X> kompetente <XI myndigheder skal begrunde ethvert afslag
pa en ansggning om godkendelse samt enhver negativ afgerelse, der treffes i henhold til de
generelle bestemmelser, der er fastsat i medfgr af dette direktiv, og underrette ansggeren
herom.

2. Medlemsstaterne drager omsorg for, at afggrelser vedrgrende et investeringsinstitut, truffet
i medfer af de love eller administrative bestemmelser, der er vedtaget i overensstemmelse
med dette direktiv, kan indbringes for domstolene.z Ddette gealder ogsa, hvis der ikke senest
seks maneder efter investeringsinstituttets indgivelse af en ansggning, der indeholder alle de i
henhold til geeldende bestemmelser kreevede oplysninger, er truffet nogen afgarelse.

|8y |

) Medlemsstaterne foreskriver, at et eller flere af falgende organer, som fastsat i national
lovgivning, i forbrugernes interesse og i overensstemmelse med national lovgivning kan
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indbringe en sag for domstolene eller de kompetente administrative myndigheder for at sikre,
at de nationale gennemfarelsesbestemmelser til dette direktiv anvendes:

a) offentlige organer og disses reprasentanter
b) forbrugerorganisationer, der har en berettiget interesse i at beskytte forbrugerne

C) faglige organisationer, der har en berettiget interesse i at reagere for at beskytte deres
medlemmer.

WV 85/611/EQDF (tilpasset)
= ny

Artikel 103 52

1 Kun myndlghederne X |nvester|ngsmst|tuttets hjemland <X dea—medlemsstat—hver
e kan treffe foranstaltninger over for dette
mvesterlngsmstltut I tilfeelde af t|IS|desaetteIse af love eller administrative bestemmelser eller
af de regler, der er fastsat i fondsbestemmelserne eller i investeringsselskabets vedtaegter.

% Im|dlert|d kan myndlghederne i X mvesterlngsmstltuttets veertsland <X] den—mediemsstat:
22 gres; treeffe foranstaltninger over for dette

mvestermgsmstltuttet i tllfaelde af t||5|desaettelse af de = love og administrative

bestemmelser, der galder pa vartslandets omrade, og som falder uden for det omrade, der er

omfattet af dette direktiv, eller kravene i artikel 87 og 89 < i—afds

bestemmelser.

3 X 2. X1 X> Myndighederne i investeringsinstituttets hjemland meddeler myndighederne i
investeringsinstituttets veertsland <X eEnhver beslutning om inddragelse af godkendelse samt
enhver anden alvorlig foranstaltning, der traeffes over for et mvesterlngsmstltut eller enhver
udsaettelse af tllbagekﬂb eIIer mdlﬂsnlng der matte palaegges det=s

|8y |

3. Hvis de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets veertsland har klare og
paviselige grunde til at tro, at et investeringsinstitut, hvis andele markedsfgres pa deres
omrade, har tilsidesat de forpligtelser, der falger af bestemmelser, der er vedtaget i henhold til
dette direktiv, men som ikke tilleegger veertslandets kompetente myndigheder befgjelser,
foreleegger de disse grunde for de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
veertsland, der traeffer de forngdne foranstaltninger.

4. Hvis, trods de foranstaltninger, der treeffes af de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets hjemland, eller fordi disse foranstaltninger viser sig at veere
utilstreekkelige eller investeringsinstituttets hjemland undlader at reagere inden for en rimelig
frist, investeringsinstituttet fortseetter med at optreede pa en made, der Kklart er til skade for
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investorerne 1 vertslandet, tager de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
veertsland et af falgende to skridt:

a) efter at have underrettet de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
hjemland herom traffer de alle ngdvendige foranstaltninger for at beskytte investorerne, og de
kan i den forbindelse forhindre det pageldende investeringsinstitut i at fortsaette
markedsfgringen af andele pa vertslandets omrade

b) de gar Det Europaiske Verdipapirtilsynsudvalg opmaerksomt pa sagen.
Kommissionen underrettes straks om foranstaltninger truffet i henhold til ferste afsnit, litra a).

5. Medlemsstaterne sikrer, at det pa deres omrade er muligt at forkynde de dokumenter,
der er ngdvendige for de foranstaltninger, som et investeringsinstituts veertsland kan traeffe
mod investeringsinstituttet i henhold til stk. 2-4.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 17)
(tilpasset)

Artikel 104 52a

1. Hvis et administrationsselskab udgver virksomhed i et eller flere veertslande ved levering af
tjenesteydelser eller ved oprettelse af filialer, etablerer skal alle de bergrte medlemsstaters

kompetente myndigheder saraarbejee et snaevert samarbejde.

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. Hiemlandets Mmyndighederne [X> i administrationsselskabets
hjemland <] samarbejder iser for at sikre sig, at weerslandets myndighederne X i
administrationsselskabets veertsland <XI kan indhente de oplysninger, der er omhandlet i
artikel 66 > 18 I, stk. 2.

2. Hijemlandets [X> De XI kompetente myndigheder [X> i administrationsselskabets
hjemland <XI underrettesbliver, i det omfang det er ngdvendigt for udevelsen af deres
tilsynsbefgjelser, underrettet af weerslandets X de X1 kompetente myndigheder B i
administrationsselskabets veertsland <X om enhver foranstaltning, der indebarer sanktioner
over for et administrationsselskab eller begraensninger af et administrationsselskabs
virksomhed, og som administrationsselskabets veertslandet trefferbar—trutfet i medfer af
artikel 66 X> 18 <XI, stk. 6.

Artikel 105 52

1. Hvis et administrationsselskab, der er godkendt i en anden medlemsstat, udever
virksomhed i et vertsland gennem en filial, sgrger > administrationsselskabets <X
vaertslandet for, at de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemlands
petente—myndis , efter at have underrettet meddelelse—herom—tH werslandets de
kompetente myndlgheder X> i administrationsselskabets <XI vertsland herom, selv — eller
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ved en person, der er udpeget med henblik herpa — kan foretage kontrol pa stedet af de i
artikel 52a B> 104 <XI nzvnte oplysninger.

3 X 2 XI. Benne-artikel X> Stk. 1 <XI er ikke til hinder for, at verslandets de kompetente
myndigheder > i administrationsselskabets <XI vartsland 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.

|\ 85/611/EQF
KAPITEL XIHAEBELING X

| b 2005/1/EF art. 9, nr. 5) |

Det Europeiske Veerdipapirudvalg

|V 2008/18/EF art. 1 (tilpasset) |

Artikel 106 53a

Kommissionen > kan <X] vedtages tekniske andringer af dette direktiv pa falgende omrader:

a) praecisering af definitionerne for at sikre en ensartet anvendelse af direktivet overalt i
Feellesskabet

b) justering af terminologien i og formuleringen af definitionerne i overensstemmelse
med efterfglgende retsakter om investeringsinstitutter og beslegtede spargsmal.

Disse foranstaltninger, som har til formal at endre ikke-vaesentlige bestemmelseri elementer
af direktivet, vedtages efter den i artikel 107, stk. 2, nevnte forskriftsprocedurea med kontrol
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Artikel 107 53b

1. Kommissionen bistas af Det Europeiske Veerdipapirudvalg, der er nedsatepestiet ved
Kommissionens afgarelse 2001/528/EF*°,

2. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5a, stk. 1-4, og artikel 7 i afgerelse
1999/468/EF, jf. dennes artikel 8.

|8y

3. Nar der henvises til dette stykke, anvendes artikel 5 og 7 i afgerelse 1999/468/EF, jf.
dennes artikel 8.

Perioden i artikel 5, stk. 6, i afgarelse 1999/468/EF fastsattes til tre maneder.

|\ 85/611/EQF (tilpasset) |
KAPITEL XIVAEBELING X]

Ugndtagelsesbestemmelser X>
overgangsbestemmelser <] og afsluttende bestemmelser

AFDELING 1

UNDTAGELSESBESTEMMELSER

Artikel 108 54

> 1. X1 Udelukkende til brug for danske investeringsinstitutter sidestilles de i Danmark
emitterede pantebreve med de i artikel 49 X 45<X] , stk. 1, litra b), omhandlede
veerdipapirer.

Artikel 55
> 2. X Uanset artikel > 19, stk. 1, og artikel 29, stk. 1 <X] Z-stk—1-eg-artikel14 stk-1

kan de kompetente myndigheder give de |nvester|ng5|nst|tutter som X> den 20. december
1985 <X] pa-ds ; 3 & 1 overensstemmelse med deres nationale
lovgivning havde flere deposﬁarer tllladelse til fortsat at have flere depositarer, safremt
myndighederne har garanti for, at de funktioner, der skal udgves i henhold til artikel > 19,

stk. 3, og artikel 29, stk. 3 <X] #=stk=3-og-artikel14-—stk3 virkelig bliver udgvet.

36 EFT L 191 af 13.7.2001, s. 45. £ndse
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Artikel 56

X 3. X & Uanset artikel 8 X> 15 <X]1 kan medlemsstaterne tillade administrationsselskaber
at udstede ihaendehavercertifikater, der repraesenterer verdipapirer noteret pa navn fra andre
selskaber.

|V 2001/107/EF art. 2 (tilpasset) |

Artikel 109

1. Investeringsselskaber i henhold til artikel B> 4, stk. 1, i direktiv 2004/39/EF <X] 4=stk—2~
ehreltinv-0322/EEE der er godkendt til udelukkende at levereprsestere de tjenesteydelser, der
er anfart 1 afsnit A, punkt X> 4 og 5 <Xl 3, eg%%m%%aaﬁ%eg% I bilaget til naevnte
direktiv, kan i henhold til dette direktiv opnd godkendelse til at administrere
investeringsfonde og investeringsselskaber og til at drive virksomhed som
"administrationsselskaber". Sadanne investeringsselskaber ma i sa fald give afkald pa
godkendelsen efter direktiv X> 2004/39/EF <X] 93/22/EZE

2. Administrationsselskaber, der inden den 13. februar 2004 er godkendt efter > dette <XI
dlrektlv 85% i deres hjemland til at administrere investeringsinstitutter #astitutterfor

i form af iavesteringsinstitutter/investeringsfonde og

mvesterlngsselskaber anses fogodkendt efter naerveerende X> artikel <X] direktiy, hvis de i
henhold til disse medlemsstaters lovgivning skal opfylde betingelser, der svarer til
betingelserne i artikel B> 7 og 8 X1 5a-6¢-5b, for at pabegynde en sadan virksomhed.

114

DA



DA

AFDELING 2

OVERGANGSBESTEMMELSER OG AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

|V 2001/108/EF art. 2 (tilpasset)
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Artikel 110

1. Medlemsstaterne vedtager og offentligger senest den [...] de love og administrative
bestemmelser, der er ngdvendige for at efterkomme artikel 1, stk. 3, litra b), artikel 2, stk. 1,
litra e), f) og n), artikel 4, artikel 5, stk. 2, artikel 16, stk. 5, artikel 19, stk. 1, artikel 19, stk. 3,
litra @), d) og e), artikel 34-44, artikel 45, stk. 1, indledende tekst, artikel 45, stk. 3, artikel 49,
stk. 3, artikel 51, stk. 1, artikel 51, stk. 2, forste afsnit, indledende tekst, artikel 53-62, artikel
63, stk. 1, artikel 64, artikel 65, stk. 2 og 3, artikel 66, 67, 69, 70, 72 og 73-77, artikel 78, stk.
1, litra b), artikel 78, stk. 2, litra a), andet led, artikel 81, artikel 83, stk. 1, litra b), artikel 84,
litra b), artikel 85-96, artikel 102, stk. 3, artikel 103, stk. 1, artikel 103, stk. 3-5, artikel 105,
artikel 110-112 og bilag I. De tilsender straks Kommissionen disse bestemmelser med en
sammenligningstabel, som viser sammenhangen mellem de pagaldende bestemmelser og
dette direktiv.

De anvender disse bestemmelser fra den i farste afsnit fastsatte dato.

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvisning til dette direktiv
eller skal ved offentliggerelsen ledsages af en sadan henvisning. De skal ogsa indeholde
oplysning om, at henvisninger i geldende love og administrative bestemmelser til det
direktiv, der ophaves ved narvarende direktiv, gaelder som henvisninger til naerveerende
direktiv. De narmere regler for henvisningen og for affattelsen af den navnte oplysning
fastseettes af medlemsstaterne.

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste nationale retsforskrifter,
som de udsteder pa det omrade, der er omfattet af dette direktiv.
Artikel 111

Direktiv 85/611/E@F som &ndret ved de direktiver, der er navnt i bilag 11, del A, ophaves
med virkning fra den i artikel 110, stk. 1, naevnte dato, uden at dette bergrer medlemsstaternes
forpligtelser med hensyn til de i bilag 111, del B, angivne frister for gennemfgrelse i national
ret og anvendelse af direktiverne.
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Henvisninger til det opheevede direktiv geelder som henvisninger til naerveerende direktiv og
leeses efter sammenligningstabellen i bilag 1V.

Artikel 112

1. Dette direktiv traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europziske
Unions Tidende.

Artikel 1, stk. 1 og 2, artikel 1, stk. 3, litra a), artikel 1, stk. 4-7, artikel 2, stk. 1, litra a)-d),
artikel 2, stk. 1, litra g)-m), artikel 2, stk. 1, litra 0) og p), artikel 2, stk. 2-7, artikel 3, artikel 5,
stk. 1, artikel 5, stk. 3-5, artikel 6-15, artikel 16, stk. 1-4, artikel 16, stk. 6 og 7, artikel 17 og
18, artikel 19, stk. 2, artikel 19, stk. 3, litra b) og c), artikel 20-33, artikel 45, stk. 1, litra a)-h),
artikel 45, stk. 2, artikel 46-48, artikel 49, stk. 1 og 2, artikel 50, artikel 51, stk. 2, forste
afsnit, litra a)-c), artikel 51, stk. 2, andet afsnit, artikel 52, artikel 63, stk. 2, artikel 65, stk. 1
og 4, artikel 68 og 71, artikel 78, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 78, stk. 2, litra a), ekskl. andet
led, artikel 79, 80 og 82, artikel 83, stk. 1, ekskl. litra b), artikel 83, stk. 2, artikel 84, ekskl.
litra b), artikel 97-101, artikel 102, stk. 1 og 2, artikel 103, stk. 2, artikel 104 og 106-109 samt

bilag 11, 111 og IV anvendes fra den i artikel 110, stk. 1, andet afsnit, fastsatte dato.
Sy |
2. Medlemsstaterne sikrer, at investeringsinstitutter erstatter deres forenklede prospekter,

der er udarbejdet i overensstemmelse med bestemmelserne i direktiv 2001/107/EF, med
central investorinformation som beskrevet i artikel 73 snarest muligt og under alle
omstendigheder senest tolv maneder efter den i artikel 110, stk. 1, farste afsnit, fastsatte dato.
Frem til den dato fortsetter de kompetente myndigheder med at acceptere forenklede
prospekter fra investeringsinstitutter, der opererer pa deres omrade.

K
Artikel 113
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
Udfeerdiget i Bruxelles, den
P& Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne

Formand Formand
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WV 85/611/EF (tilpasset)

=»; 2001/107/EF art. 1, nr. 18)
=>, 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 1)

=>3 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 2)

= ny

BILAG =, | €

SKEMA A

1. Oplysninger
investeringsfonden

om

1. Oplysninger
om
administrationsselsk
abet

1. Oplysninger om

investeringsselskabet

1.1. Benavnelse 1.1. Benavnelse | 1.1. Benavnelse eller navn pa
eller navn pa | selskabet, juridisk form,
selskabet, juridisk | hjemsted og hovedsade, hvis
form, hjemsted og | dette er et andet end hjemstedet
hovedsade, hvis
dette er et andet end
hjemstedet

1.2. Dato for | 1.2. Dato for | 1.2. Dato for  selskabets

investeringsfondens oprettelse. | selskabets stiftelse. | stiftelse. Angivelse af

Angivelse af varigheden, hvis den | Angivelse af | varigheden, hvis den er

er begreenset varigheden, hvis den | begranset
er begraenset
1.3.  Huvis =>,1.3. Hvis
selskabet investeringsselskaber har
administrerer andre | forskellige
investeringsfonde, investeringsafdelinger, angives

anfares disse

afdelingerne €

1.4.

Hvis fondsbhestemmelserne

ikke er vedlagt, angivelse af, hvor
disse og de periodiske beretninger

kan skaffes

1.4.  Hvis vedtegterne ikke er
vedlagt, angivelse af, hvor disse
og de periodiske beretninger kan
skaffes

1.5.

Kortfattet beskrivelse af de

beskatningsregler, der gelder for
investeringsfonden, hvis de er af
interesse for deltagerne. Angivelse
af, om der indeholdes kildeskat af
de indtegter og kapitalgevinster,
som investeringsfonden udbetaler

1.5. Kortfattet beskrivelse af
de beskatningsregler, der geelder
for selskabet, hvis de er af
interesse for deltagerne.
Angivelse af, om der indeholdes
Kildeskat af de indtegter og
kapitalgevinster, som selskabet
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til deltagerne

udbetaler til deltagerne

1.6. Dato for  regnskabets
afslutning og hyppigheden af
udlodning af udbytte

1.6. Dato for regnskabets
afslutning og hyppigheden af
udlodning af udbytte

1.7.  Navn m.v. pa de personer,
der har til opgave at revidere de i
artikel 3% B> 68 I omhandlede
regnskabsoplysninger

1.7 Navn mv. pa de
personer, der har til opgave at
revidere de i artikel 3% X> 68 <XI
omhandlede
regnskabsoplysninger

1.8. Navn m.v.
0g funktion i
selskabet for

medlemmerne af
administrations-,
ledelses-
tilsynsorganer.
Angivelse af den
hovedvirksomhed,
disse personer
udgver uden for
selskabet, nar den
har betydning for
dette

0g

1.8.  Navn m.v. og funktion i
selskabet for medlemmerne af
administrations-, ledelses- og
tilsynsorganer. Angivelse af den
hovedvirksomhed, disse personer
udever uden for selskabet, nar
den har betydning for dette

1.9. Storrelse af
den tegnede kapital
med angivelse af
den indbetalte
kapital

1.9. Kapital

1.10. Angivelse af andelenes art
0g deres vaesentligste
karakteristika; navnlig redegerelse
for

— arten af den ret
(tinglig ret, for-
dringsrettighed eller
rettigheder af anden
karakter), som
andelene giver

- hvorvidt der er tale

om originale
veerdipapirer  eller
certifikater, der

repraesenterer disse
veerdipapirer, eller

1.10. Angivelse af andelenes

art og deres vasentligste
karakteristika; navnlig
redegerelse for

- hvorvidt der er

tale om originale
veerdipapirer eller
certifikater,  der
repreesenterer
disse veerdipapirer
eller om der er
sket optagelse i et
register eller pa en
konto

- andelenes
karakteristika:
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om der er sket

optagelse i et
register eller pa en
konto

— andelenes

karakteristika:

lydende pa navn
eller pa
iheendehaver; de
starrelser, andelene
eventuelt er opdelt i

- redegerelse for
deltagernes
stemmeret, hvis de
har en sadan

—  forhold under hvilke
det kan besluttes at
oplase
investeringsfonden,
og fremgangsmaden
ved oplasning,
navnlig for sa vidt
angar  deltagernes
rettigheder

lydende pa navn

eller pa
iheendehaver; de
starrelser,
andelene eventuelt
er opdelt i

- redegerelse  for
deltagernes
stemmeret

- forhold under
hvilke det kan
besluttes at oplgse
investeringsselska
bet,
fremgangsmaden
ved oplasning,
navnlig for sa vidt
angar deltagernes
rettigheder

1.11. Eventuel angivelse af de
bagrser eller markeder, hvor
andelene noteres eller omsattes

1.11. Eventuel angivelse af de
bagrser eller markeder, hvor
andelene noteres eller omsattes

1.12. Fremgangsmaden ved og
vilkarene for udstedelse og/eller
salg af andele

1.12. Fremgangsmaden ved og
vilkarene for udstedelse og/eller
salg af andele

1.13. Fremgangsmaden ved og
vilkarene for tilbagekeb eller
indlgsning af andele og tilfelde, i
hvilke de kan udsattes

1.13. Fremgangsmaden ved og
vilkarene for tilbagekgb eller
indlgsning af andele og tilfelde,
i hvilke de kan udseettes. =»3Hvis
investeringsselskaber har
forskellige
investeringsafdelinger,  oplyses
det, hvordan en deltager kan
flytte fra en afdeling til en anden,
og hvilke omkostninger der vil
veere forbundet hermed €

1.14. Redeggrelse for
bestemmelserne om fastsattelse og
anvendelse af indtaegterne

1.14. Redegearelse for
bestemmelserne om fastsattelse
og anvendelse af indtegterne
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1.15. Beskrivelse af 1.15. Beskrivelse af selskabets

investeringsfondens investeringsmal, herunder de
investeringsmal,  herunder  de finansielle mal (f.eks. Kkapital-
finansielle mal (f.eks. kapital- eller eller indteegtsgevinst),
indtaegtsgevinst), investeringspolitikken (f.eks.
investeringspolitikken (f.eks. specialisering inden for bestemte
specialisering inden for bestemte geografiske eller industrielle
geografiske  eller  industrielle sektorer), begraensninger i denne
sektorer), begreensninger i denne investeringspolitik og angivelse
investeringspolitik og angivelse af af finansiel teknik og finansielle
finansiel teknik og finansielle midler eller laneevne, som kan
midler eller laneevne, som kan tenkes anvendt ved
teenkes anvendt ved forvaltningen forvaltningen af selskabet

af investeringsfonden

1.16. Regler for veerdianseettelsea 1.16. Regler for
af aktiverae vaerdiansattelses af aktiverae
1.17. Fastsettelse af priser ved | — - 1.17. Fastsattelse af priser ved
salg eller emission samt ved salg eller emission samt ved
indlgsning eller tilbagekgb af indlgsning eller tilbagekegb af
andele, navnlig andele, navnlig
- hvordan og hvor - hvordan og hvor
ofte  disse priser ofte disse priser
beregnes beregnes
- oplysning om - oplysning om
udgifterne i udgifterne i
forbindelse med forbindelse  med
salg, emission, salg, emission,
tilbagekab 0g tilbagekab 0g
indlgsning af andele indlgsning af
andele
- oplysning om
hvordan, hvor og - oplysning om
hvor ofte disse hvordan, hvor og
priser offentliggares hvor ofte disse
priser

offentliggares’

1.18. Oplysninger om starrelsen 1.18. Oplysninger om
af og metoden for beregning af starrelsen af og metoden for
vederlag fra investeringsfonden til beregning af vederlag, som
administrationsselskabet, selskabet betaler til sin ledelse og
depositaren  eller andre  og medlemmerne af
investeringsfondens godtgerelse af administrations-, ledelses- og
alle omkostninger til tilsynsorganerne, depositaren
administrationsselskabet, eller andre og selskabets
depositaren eller andre godtgerelse af alle omkostninger

til sin ledelse, til depositaren
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eller til andre

! De i direktivets artikel 44 > 29 <X1, stk. 5, omhandlede investeringsselskaber oplyser

endvidere
- hvordan og hvor ofte andelenes nettobeheldringsveerdi beregnes:
- hvordan, hvor og hvor ofte denne veerdi offentliggares;

- den bars i markedsfgringslandet, hvis notering afgar prisen pa de transaktioner,
der foretages uden for bgrserne i dette land.

2. Oplysninger om depositaren

2.1. Benavnelse eller navn pa selskabet, juridisk etsform, hjemsted og hovedsade,
hvis dette er et andet end hjemstedet.

2.2. Hovedvirksomhed.

3. Oplysninger om radgivningsfirmaer eller eksterne investeringsradgivere, for sa vidt
der er indgaet kontrakt med disse, og deres vederlag betales over investeringsinstituttets
aktiver

3.1. Navn m.v. eller firmanavn eller radgiverens navn.

3.2. Uddrag af kontrakten med administrationsselskabet eller med
investeringsselskabet, der kan tenkes at veere af interesse for deltagerne, dog
ikke oplysninger vedrgrende vederlag.

3.3.  Anden virksomhed af betydning.

4. Oplysninger om, hvilke faciliteter der er til radighed med henblik pa udbetalinger til
deltagerge, tilbagekeb eller indlgsning af andelege samt formidling af oplysninger om
investeringsinstituttet. Disse oplysninger skal under alle omstendigheder gives ifer—sd-vigt
angdr den medlemsstat, hvor investeringsinstituttet X> er etableret <XI hjemsted. Hvis
andelene herudover markedsfares i en anden medlemsstat, skal ovennavnte oplysninger gives
for sa vidt angar denne medlemsstat, og det prospekt, der udsendes der, skal indeholde disse
oplysninger.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 3)

5. Andre investeringsoplysninger
5.1. Investeringsfondens eller investeringsselskabets hidtidige indtjening (hvis
relevant) — sadanne oplysninger kan enten medtages i prospektet eller
vedhaftes dette.

5.2. En profil af den typiske investor, som investeringsfonden eller
investeringsselskabet er udformet til.
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6. @konomiske oplysninger
WV 2001/107/EF art. 1, nr. 19),
punkt 3)

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

|\ 85/611/EQF
SKEMA B
Oplysninger, som skal indga i de periodiske beretninger
. Formueopgerelse
—  verdipapirer
|V 85/611/EQF (tilpasset)
|\ 85/611/EQF

- indestéende i pengeinstitutter

—  andre aktiver

—  samlede aktiver

- passiver

—  nettoveerdi

1. Antal andele i omlgb
II. Nettoveerdi pr. andel
V. Portefalje, idet der skelnes mellem

a)  bersnoterede veerdipapirer

b)  verdipapirer noteret pa et andet reguleret marked
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|V 85/611/EQF (tilpasset) |

c) nyemitterede veerdipapirer som omhandlet i artikel 28 > 45 <X] , stk. 1, litra
d)

d) nyemitterede veerdipapirer som omhandlet i artikel 28 X> 45 <X] , stk. 2, litra a)

VI.

WV 85/611/EQF
= ny

fordelt i procent af nettoaktiverne efter de mest hensigtsmaessige kriterier under
hensyn til investeringsinstituttets investeringspolitik (f.eks. efter gkonomiske,
geografiske, valutabestemte eller andre kriterier); for hvert af ovennavnte
veerdipapirer bgr den andel, det udger i forhold til investeringsinstituttets samlede
aktiver, angives.

Angivelse af bevagelsen i vaerdipapirportefaljen i referenceperioden.

Angivelse af bevagelsen i investeringsinstituttets aktiver i referenceperioden,
herunder fglgende:

- investeringsindtaegter

andre indtaegter

—  administrationsvederlag og -omkostninger

- depotomkostninger

—  andre omkostninger samt skatter og afgifter

- nettoindtaegt

- udlodninger og reinvesteret indtaegt

—  kapitalforagelse eller -formindskelse

- verditilvaekst eller veerditab pa investeringer

- andre omkostninger, der bergrer investeringsinstituttets aktiver og passivers
B =transaktionsomkostninger. <

Sammenlignende oversigt over de sidste tre regnskabsar; for hvert regnskabsar
angives ved dettes afslutning

- den samlede nettoveerdi
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—  nettoveerdien pr. andel.

|V 85/611/EQF (tilpasset)

VII. Angivelse af, hvor store forpligtelser der fglger af investeringsinstituttets
transaktioner i referenceperioden, opfert efter kategori som defineret i artikel
22 O 46 <X1.

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og
bilag I (ny)

WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og
bilag I (ny)
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 20), og

126

bilag I (ny)
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WV 2001/107/EF art. 1, nr. 21), og
bilag 11

BILAG II

OPGAVER | FORBINDELSE MED KOLLEKTIV PORTEF@LJEFORVALTNING:

- Investeringsforvaltning

- Administration:

a)
b)
c)
d)
e)
f)
9)
h)
i)

juridisk bistand og regnskabstjenestexydelser i forbindelse med fondsforvaltning
kundeforespgrgsler

veerdi- og prisfastsettelse (herunder selvangivelser)

kontrol med overholdelse af lovgivning

ajourfaring af deltagerregister

udlodning af overskud

emission og indlgsning af andele

kontraktetablering (herunder udsendelse af beviser)

registrering

- Markedsfaring.

DA
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BILAG Il

Del A

Ophevet direktiv med aendringer

(jf. artikel 106)

Radets direktiv 85/611/EQF
(EFT L 375 af 31.12.1985, s. 3)

Radets direktiv 88/220/EQF
(EFT L 100 af 19.4.1988, s. 31)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 95/26/EF
(EFT L 168 af 18.7.1995, 5. 7)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2000/64/EF
(EFT L 290 af 17.11.2000, s. 27)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/107/EF
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 20)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/108/EF
(EFT L 41 af 13.2.2002, s. 35)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF
(EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/1/EF
(EUT L 79 af 24.3.2005, s. 9)

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2008/18/EF
(EUT L 76 af 19.3.2008, s. 42)

Del B

Kun artikel 1, fjerde led, artikel
4, stk. 7, og artikel 5, femte led

Kun artikel 1

Kun artikel 66

Kun artikel 9

Liste over frister for gennemfgrelse i national ret og anvendelse

(jf. artikel 78)

Direktiv Gennemfgrelsesfrist Anvendelsesdato
85/611/EQF 1. oktober 1989 -
88/220/EQF 1. oktober 1989 -
95/26/EF 18. juli 1996 -
2000/64/EF 17. november 2002 -
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2001/107/EF
2001/108/EF
2004/39/EF
2005/1/EF

13. august 2003

13. august 2003

13. maj 2005

129

13. februar 2004
13. februar 2004

30. april 2006
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SAMMENLIGNINGSTABEL

Direktiv 85/611/EQF

BILAG IV

Narvarende direktiv

Artikel 1, stk. 1

Artikel 1, stk. 2, indledende tekst
Artikel 1, stk. 2, farste og andet led
Artikel 1, stk. 3-7

Artikel 1, stk. 8, indledende tekst

Artikel 1, stk. 8, farste, andet og tredje led

Artikel 1, stk. 8, afsluttende tekst
Artikel 1, stk. 9

Artikel 1a, indledende tekst
Artikel 1a, nr. 1)

Artikel 1a, nr. 2), farste del
Artikel 1a, nr. 2), anden del
Artikel 1a, nr. 3)-5)

Artikel 1a, nr. 6)

Artikel 1a, nr. 7), forste del
Artikel 1a, nr. (7), anden del
Artikel 1a, nr. 8)-9)

Artikel 1a, nr. 10), farste afsnit
Artikel 1a, nr. 10), andet afsnit
Artikel 1a, nr. 11), 12) og 13)

Artikel 1a, nr. 14) og 15)

Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 1, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.
Artikel 2, stk.

Artikel 2, stk.
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2, indledende tekst
2, litra a) og b)

3-7

1, litra 0), indledende tekst
1, litra 0), nr. i)—iii)
5

1, litra p)

1, indledende tekst
1, litra a)

1, litra b)

2

1, litra c)—e)

1, litra )

1, litra g)

1, litra h)

3

1, litrai) og j)

1, litra k)

4

1, litra 1) og m)

1, litra n)
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Artikel 2, stk. 1, indledende tekst

Artikel 2, stk. 1, farste, andet, tredje og fjerde
led

Artikel 2, stk. 2
Artikel 3

Artikel 4, stk. 1-3
Artikel 4, stk. 3a
Artikel 4, stk. 4
Artikel 5, stk. 1 og 2

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra a)

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra b),
indledende tekst

Artikel 5, stk. 3, farste afsnit, litra b), farste
og andet led

Artikel 5, stk. 3, andet afsnit

Artikel 5, stk. 4

Artikel 5a, stk. 1, indledende tekst

Artikel 5a, stk. 1, litra a), indledende tekst
Artikel 5a, stk. 1, litra a), farste led

Artikel 5a, stk. 1,
indledende tekst

litra a), andet led,

Artikel 5a, stk. 1, litra a), andet led, nr. i), ii)
og iii)

Artikel 53, stk. 1, litra a), tredje og fjerde led
Artikel 5a, stk. 1, litra a), femte led

Artikel 5a, stk. 1, litra b)—d)

Artikel 5a, stk. 2-5

Artikel 2, stk. 5 0g 6
Artikel 3, indledende tekst

Artikel 3, litra a)—d)

Artikel 4

Artikel 5, stk. 1-3
Artikel 5, stk. 4
Artikel 5, stk. 5
Artikel 6, stk. 1 og 2

Artikel 6, stk. 3, faorste afsnit, indledende
tekst

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, litra a)

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, litra b),
indledende tekst

Artikel 6, stk. 3, farste afsnit, litra b), nr. i)
og ii)

Artikel 6, stk. 3, andet afsnit

Artikel 6, stk. 4

Artikel 7, stk. 1, indledende tekst

Artikel 7, stk. 1, litra a), indledende tekst
Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. i)

Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. ii), indledende
tekst

Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. ii), farste, andet
og tredje led

Artikel 7, stk. 1, litra a), nr. iii) og iv)
Artikel 7, stk. 1, litra b)—d)

Artikel 7, stk. 2-5
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Artikel 5b

Artikel 5¢c

Artikel 5d

Artikel 5e

Artikel 5f, stk. 1

Artikel 5f, stk. 2, indledende tekst
Artikel 5f, stk. 2, farste og andet led
Artikel 5¢g

Artikel 5h

Artikel 6

Artikel 6a

Artikel 6b, stk. 1

Artikel 6b, stk. 2

Artikel 6b, stk. 3, fgrste afsnit
Artikel 6b, stk. 3, andet afsnit
Artikel 6b, stk. 4 og 5

Artikel 6¢

Artikel 7

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12

Artikel 13

Artikel 13a, stk. 1, farste afsnit

Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 8

Artikel 9

Artikel 10

Artikel 11

Artikel 12, stk. 1

Artikel 12, stk. 2, indledende tekst
Artikel 12, stk. 2, litra a) og b)
Artikel 13

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17, stk. 1

Artikel 17, stk. 2, farste og andet afsnit
Artikel 17, stk. 2, tredje afsnit
Artikel 17, stk. 3

Artikel 17, stk. 4 og 5

Artikel 18

Artikel 19

Artikel 20

Artikel 21

Artikel 22

Artikel 23

Artikel 24

Artikel 25

Artikel 26, stk. 1, fgrste afsnit

Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst
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Artikel 13a, stk. 1, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 13a, stk. 1, tredje og fjerde afsnit
Artikel 133, stk. 2-4

Artikel 13b

Artikel 13c

Artikel 14

Artikel 15

Artikel 16

Artikel 17

Artikel 18

Artikel 19, stk. 1, indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litra a)—)

Artikel 19, stk. 1, litra d), indledende tekst
Artikel 19, stk. 1, litra d), farste og andet led

Artikel 19, stk. 1, litra e), indledende tekst

Artikel 26, stk. 1, andet afsnit, litra a)—c)

Artikel 26, stk. 1, tredje og fjerde afsnit
Artikel 26, stk. 2-4

Artikel 27

Artikel 28

Artikel 29

Artikel 30

Artikel 31

Artikel 32

Artikel 33

Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41

Artikel 42

Artikel 43

Artikel 44

Artikel 45, stk. 1, indledende tekst
Artikel 45, stk. 1, litra a)—)

Artikel 45, stk. 1, litra d), indledende tekst
Artikel 45, stk. 1, litra d), nr. i) og ii)

Artikel 45, stk. 1, litra e), indledende tekst
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Artikel 19, stk. 1, litra e), farste, andet, tredje
og fjerde led

Artikel 19, stk. 1, litra f)
Artikel 19, stk. 1, litra g), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litra g), forste, andet og
tredje led

Artikel 19, stk. 1, litra h), indledende tekst

Artikel 19, stk. 1, litra h), farste, andet, tredje
og fjerde led

Artikel 19, stk. 2, indledende ord
Artikel 19, stk. 2, litra a)

Artikel 19, stk. 2, litra c)

Artikel 19, stk. 2, litra d)

Artikel 19, stk. 4

Artikel 21

Artikel 22, stk. 1, fgrste afsnit

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 22, stk. 1, andet afsnit, farste og
andet led

Artikel 22, stk. 2, farste afsnit,

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 22, stk. 2, andet afsnit, fgrste andet
og tredje led

Artikel 22, stk. 3-5

Artikel 223, stk. 1, indledende tekst

Artikel 22a, stk. 1, farste, andet og tredje led
Artikel 223, stk. 2

Artikel 23

DA

134

Artikel 45, stk. 1, litra e), nr. i)-iv)

Artikel 45, stk. 1, litra f)
Artikel 45, stk. 1, litra g), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litra g), nr. i)-iii)

Artikel 45, stk. 1, litra h), indledende tekst

Artikel 45, stk. 1, litra h), nr. i)—iv)

Artikel 45, stk. 2, indledende ord
Artikel 45, stk. 2, litra a)

Artikel 45, stk. 2, litra b)

Artikel 45, stk. 2, litra c)

Artikel 45, stk. 3

Artikel 46

Artikel 47, stk. 1, fgrste afsnit

Artikel 47, stk. 1, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 47, stk. 1, andet afsnit, litra a) og b)

Artikel 47, stk. 2, farste afsnit

Artikel 47, stk. 2, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 47, stk. 2, andet afsnit, litra a)—c)

Artikel 47, stk. 3-5

Artikel 48, stk. 1, indledende tekst
Artikel 48, stk. 1, litra a)—)
Artikel 48, stk. 2

Artikel 49
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Artikel 24
Artikel 24a
Artikel 25, stk. 1

Artikel 25, stk. 2, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 25, stk. 2, farste afsnit, forste, andet,
tredje og fjerde led

Artikel 25, stk. 2, andet afsnit
Artikel 25, stk. 3

Artikel 26

Artikel 27, stk. 1, indledende tekst

Artikel 27, stk. 1, fgrste led

Artikel 27, stk. 1, andet, tredje og fjerde led
Artikel 27, stk. 2, indledende tekst

Artikel 27, stk. 2, fgrste og andet led
Artikel 28, stk. 1 og 2

Artikel 28, stk. 3 0g 4

Artikel 28, stk. 5 0g 6

Artikel 50
Artikel 65
Artikel 51, stk. 1

Artikel 51, stk. 2, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 51, stk. 2, farste afsnit, litra a)—d)

Artikel 51, stk. 2, andet afsnit
Artikel 51, stk. 3

Artikel 52

Artikel 53

Artikel 54

Artikel 55

Artikel 56

Artikel 57

Artikel 58

Artikel 59

Artikel 60

Artikel 61

Artikel 62

Artikel 63, stk. 1, indledende tekst
Artikel 63, stk. 1, litra a—C)
Artikel 63, stk. 2, indledende tekst
Artikel 63, stk. 2, litra a) og b)
Artikel 64, stk. 1 og 2

Artikel 64, stk. 3 og 4
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Artikel 29
Artikel 30
Artikel 31
Artikel 32
Artikel 33
Artikel 34

Artikel 35

Artikel 36, stk. 1, farste afsnit, indledende
ord

Artikel 36, stk. 1, ferste afsnit, farste og
andet led

Artikel 36, stk. 1, farste afsnit, afsluttende
ord

Artikel 36, stk. 1, andet afsnit
Artikel 36, stk. 2

Artikel 37

Artikel 38

Artikel 39

Artikel 40

Artikel 41, stk. 1, indledende tekst
Artikel 41, stk. 1, forste og andet led
Artikel 41, stk. 1, afsluttende tekst

Artikel 41, stk. 2
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Artikel 66
Artikel 67
Artikel 68
Artikel 69
Artikel 70
Artikel 71
Artikel 72
Artikel 73
Artikel 74
Artikel 75
Artikel 76
Artikel 77

Artikel 78, stk. 1, farste afsnit, indledende
ord

Artikel 78, stk. 1, farste afsnit, litra a) og b)
Artikel 78, stk. 1, farste afsnit, afsluttende
ord

Artikel 78, stk. 1, andet afsnit

Artikel 78, stk. 2

Artikel 79

Artikel 80

Artikel 81

Artikel 82

Artikel 83, stk. 1, indledende tekst

Acrtikel 83, stk. 1, litra a) og b)

Artikel 83, stk. 1, afsluttende tekst

Artikel 83, stk. 2
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Artikel 42, indledende ord
Artikel 42, fgrste og andet led
Artikel 42, afsluttende tekst
Artikel 43

Artikel 44, stk. 1

Artikel 44, stk. 2

Artikel 44, stk. 3

Artikel 45

Artikel 46, farste afsnit, indledende tekst
Artikel 46, farste afsnit, farste led

Artikel 46, farste afsnit, andet led

Artikel 46, farste afsnit, tredje og fjerde led
Artikel 46, farste afsnit, femte led

Artikel 46, andet afsnit

Artikel 47

Artikel 48

Artikel 49

Artikel 50, stk. 1

Artikel 84, indledende ord
Artikel 84, litra a) og b)
Artikel 84, afsluttende tekst

Artikel 85

Artikel 86, stk. 1

Artikel 86, stk. 2

Artikel 86, stk. 3

Artikel 87

Artikel 88, stk. 1, farste afsnit
Artikel 88, stk. 1, andet afsnit
Artikel 88, stk. 2, litra a)

Artikel 88, stk. 2, litra a)

Artikel 88, stk. 3-8
Artikel 89
Artikel 90
Artikel 91
Artikel 92
Artikel 93
Artikel 94
Artikel 95

Artikel 96, stk. 1
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Artikel 50, stk. 2-4
Artikel 50, stk. 5, indledende tekst

Artikel 50, stk. 5, forste, andet, tredje og
fjerde led

Artikel 50, stk. 6, indledende tekst

Artikel 50, stk. 6, litra a)
Artikel 50, stk. 6, litra b), indledende tekst

Artikel 50, stk. 6, litra b), ferste, andet og
tredje led

Artikel 50, stk. 6, afsluttende tekst

Artikel 50, stk. 7, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 7, ferste afsnit, farste og
andet led

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 7, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 50, stk. 7, tredje afsnit
Artikel 50, stk. 8, farste afsnit

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, indledende
tekst

Artikel 50, stk. 8, andet afsnit, farste, andet
og tredje led

Artikel 50, stk. 8, tredje afsnit
Artikel 50, stk. 8, fjerde afsnit
Artikel 50, stk. 8, femte afsnit
Artikel 50, stk. 8, sjette afsnit

Artikel 50, stk. 9-11
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Artikel 96, stk. 2-8

Artikel 97, stk. 1-3

Artikel 97, stk. 4, indledende tekst

Artikel 97, stk. 4, litra a)—d)

Artikel 97, stk. 5, farste afsnit, indledende
tekst

Artikel 97, stk. 5, fgrste afsnit

Artikel 97, stk. 5, fgrste afsnit

Artikel 97, stk. 5, farste afsnit, nr. i)—iii)

Artikel 97, stk. 5, andet og tredje afsnit

Artikel 98, stk. 1, litra a) og b)
Artikel 98, stk. 1, indledende tekst
Artikel 98, stk. 2, indledende tekst
Artikel 98, stk. 2, litra a)—)

Artikel 98, stk. 3
Artikel 98, stk. 4

Artikel 98, stk. 5, indledende tekst
Artikel 98, stk. 5, litra a)—)

Artikel 98, stk. 6
Artikel 98, stk. 5, andet afsnit

Artikel 98, stk. 7

Artikel 99, stk. 1-3
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Artikel 503, stk. 1, indledende tekst
Artikel 50a, stk. 1, litra a), indledende tekst

Artikel 50a, stk. 1, litra a), ferste, andet og
tredje led

Artikel 50a, stk. 1, litra b)
Artikel 50a, stk. 2
Artikel 51, stk. 1 og 2
Artikel 52, stk. 1
Artikel 52, stk. 2
Artikel 52, stk. 3
Artikel 52a

Artikel 52b, stk. 1
Artikel 52D, stk. 2
Artikel 52b, stk. 3
Artikel 53a

Artikel 53b

Artikel 54
Artikel 55
Artikel 56, stk. 1
Artikel 56, stk. 2
Artikel 57

Artikel 58
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Artikel 100
Artikel 101, stk. 1, indledende tekst
Artikel 101, stk. 1, litra a), indledende tekst

Artikel 101, stk. 1, litra a), nr. i)—iii)

Artikel 101, stk. 1, litra b)
Artikel 101, stk. 2
Artikel 102, stk. 1 og 2
Artikel 102, stk. 3
Artikel 103, stk. 1
Artikel 103, stk. 1
Artikel 103, stk. 2
Artikel 103, stk. 3-5
Artikel 104

Artikel 105, stk. 1
Artikel 105, stk. 2
Artikel 106

Artikel 107, stk. 1 og 2
Artikel 107, stk. 3
Artikel 108, stk. 1
Artikel 108, stk. 2

Artikel 108, stk. 3

Artikel 109

Artikel 110
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Artikel 59
Bilag I, skema A og B

Bilag I, skema C

Artikel 111
Artikel 112
Artikel 113
Bilag I, skema A og B

Bilag 111

Bilag IV
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FINANSIERINGSOVERSIGT

1. FORANSTALTNINGENS BETEGNELSE

Forslag til Europa-Parlamentets og Radets direktiv om samordning af love og administrative
bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i verdipapirer
(investeringsinstitutter)

2. BUDGETPOSTER

3. FINANSIELLE VIRKNINGER

Forslaget har ingen finansielle virkninger. Behovene for menneskelige og
finansielle ressourcer vil blive deekket inden for rammerne af bevillingerne til
det generaldirektorat, der varetager forvaltningen, ved den arlige
ressourcetildeling.

4. FORHOLDSREGLER MOD SVIG

S. ANDRE BEMZAERKNINGER
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