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2025/0382 (COD)

Forslag til

EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV

om 2ndring af direktiv 2009/65/EF, 2011/61/EU og 2014/65/EU for sa vidt angar

videreudviklingen af kapitalmarkedsintegrationen og tilsynet i Unionen

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade, sarlig artikel 53 og 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmassig retsakt til de nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg!,

under henvisning til udtalelse fra Den Europ@iske Centralbank,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

1 EUT C af, s. .
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ud fra felgende betragtninger:

(1)

)

Strategien for opsparings- og investeringsunionen er en del af Kommissionens strategi om
at fremlaegge en vision for Unionen som et gkonomisk kraftcenter. Med henblik herpa er
det nedvendigt at etablere et indre marked for finansielle tjenesteydelser ved at athjelpe
markedsineffektivitet som folge af fragmentering og skabe reelt integrerede europaiske
kapitalmarkeder, som er tilgengelige for alle borgere og virksomheder i hele Unionen. Det
er ogsa vigtigt, at Unionens finansielle markedspotentiale frigeres ved at give adgang til
mere effektiv kapitalmarkedsbaseret finansiering og ved at lette graeenseoverskridende
kapitalstreamme, hvilket igen ber stette Unionens ekonomi, stimulere jobskabelse og oge

konkurrenceevnen.

Det er nedvendigt at fremme et gnidningslest kapitalmarked i hele EU ved at styrke
tilsynsrammen og athjelpe den lovgivningsmassige fragmentering og dermed sikre en
bedre integration af kapitalmarkederne i hele Unionen. Selv om integrationen af
kapitalmarkederne i Unionen i sidste ende ber vere en markedsdrevet proces, kan visse
hindringer, der navnlig stammer fra Unionens lovgivningsmaessige rammer, hindre
fremskridt. Unionen ber derfor fokusere pa at fjerne hindringer i sektorerne for handel,
efterhandel og kapitalforvaltning samt hindringer, der h&emmer udbredelsen af nye
teknologier. Efterhanden som markedsintegrationen uddybes, er det ogsé afgerende, at

Unionens tilsynsramme udvikler sig 1 takt hermed.
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€)

(4)

I forbindelse med det politiske mal om at forenkle lovgivningen om finansielle
tjenesteydelser og sikre en mere effektiv og hensigtsmaessig gennemforelse af Unionens
politikker sendte Kommissionen, efter at have hert de europaiske tilsynsmyndigheder,
AMLA, Radet og Europa-Parlamentet, den 1. oktober 2025 et brev om nedprioritering af
befojelser, der ikke er vasentlige for, at niveau 1-lovgivningen kan fungere eftektivt. For
de nedprioriterede befojelser, hvor Kommissionen ville vere retligt forpligtet til at handle
("skal + en dato"), vil den retlige klarhed for interessenterne blive styrket, nar

basisretsakten ogsa @ndres.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF?* ber bringes i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU? for sa vidt angar underretning om
vaesentlige @ndringer af tilladelsens anvendelsesomrade. Institutter for kollektiv
investering i veerdipapirer ("investeringsinstitutter") og deres administrationsselskaber ber
derfor vere forpligtet til at underrette de kompetente myndigheder i deres hjemland, inden
de foretager vasentlige @ndringer af betingelserne for den oprindelige tilladelse, og disse
myndigheder ber inden for en naermere fastsat frist, der kan forleenges, kunne modsatte sig

eller begreense sadanne @&ndringer.

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstitutter) (omarbejdning) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2009/65/0j).

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af
alternative investeringsfonde og om @ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt
forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2011/61/0j).
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©)

Direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU anerkender ikke begrebet
kapitalforvaltningskoncern og de hermed forbundne synergier og risici. I gjeblikket er
kapitalforvaltningskoncerner, der opererer i hele Unionen, forpligtet til at opretholde
selvstendige menneskelige og tekniske ressourcer pa hvert koncernenhedsniveau, og
uddelegering af opgaver til andre enheder inden for samme koncern er underlagt
delegeringskravenes fulde raekkevidde. For at lette kapitalforvaltningskoncerners
aktiviteter 1 det indre marked ber direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU anerkende
begrebet en EU-koncern bestdende af administrationsselskaber og forvaltere af alternative
investeringsfonde ("FAIF'er"), som ber omfatte alle godkendte administrationsselskaber og
FAIF'er samt investeringsselskaber og kreditinstitutter, der er etableret i Unionen, og som
er beherigt godkendt i henhold til henholdsvis Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/65/EU* og Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/36/EUS. For at lette
delingen af ressourcer pd koncernniveau og undgé unedvendigt dobbeltarbejde pa tveers af
forskellige EU-enheder inden for koncernen ber det yderligere praciseres, at
administrationsselskaber og FAIF'er ber kunne udnytte de menneskelige og tekniske
ressourcer i andre enheder inden for deres EU-koncern til at drive deres virksomhed. Da
EU-koncernenheder er underlagt en feelles reguleringsmassig ramme, kan visse krav
undlades anvendt, hvis administrationsselskaber og FAIF'er delegerer funktioner eller
tjenesteydelser il andre enheder inden for samme EU-koncern. Denne forenklede ramme
letter regelbyrden for EU-koncerndriftsmodeller, samtidig med at der opretholdes et
effektivt tilsyn og investorbeskyttelse, da sadanne ordninger stadig kan give anledning til

visse risici.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om @ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU
(omarbejdning) (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349, ELLI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Europa-Parlamentets og Réddets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om arsregnskaber,
konsoliderede regnskaber og tilhgrende beretninger for visse virksomhedsformer, om
@ndring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Rédets
direktiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).
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(6) For at mindske de nationale forskelle 1 de retlige og operationelle betingelser, der gaelder
for kapitalforvaltere og investeringsfonde i hele Unionen, ber nationale skensbefojelser i
forbindelse med gennemforelsen og anvendelsen af visse bestemmelser, der giver
medlemsstaterne mulighed for at fortolke, supplere eller fravige centrale regler, og som
udger barrierer for udviklingen af det indre marked, som 1 gjeblikket er fastsat 1 direktiv

2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU, fjernes.

(7) Hver medlemsstat udarbejder i gjeblikket nationale regler for god forretningsskik og
tilsynsregler, som administrationsselskaber og FAIF'er skal overholde, hvilket forer til
divergerende nationale regelset, der hindrer udviklingen af et agte indre marked for
fondsforvaltere. For at sikre en ensartet anvendelse og en konsekvent gennemforelse af
tilsynsreglerne og reglerne for god forretningsskik for administrationsselskaber og FAIF'er
i hele Unionen kan ESMA udarbejde retningslinjer for at fastlaegge indholdet af disse
regler.

For at drage fordel af eksisterende bedste praksis og nationale erfaringer med tilsyn bor
ESMA oprette et midlertidigt feelles projektteam med de nationale kompetente
myndigheder med henblik pa at udvikle effektive og harmoniserede retningslinjer. 1
Jforbindelse med udforelsen af dette arbejde bor ESMA og de kompetente myndigheder
tage behorigt hensyn til eksisterende nationale love og administrative bestemmelser,
proportionalitetsprincippet, retssikkerheden og behovet for at undgd unedvendige

administrative byrder og omkostninger for markedsdeltagerne.
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(8)

)

For at mindske den administrative byrde for administrationsselskaber og FAIF'er, der
forvalter eller har til hensigt at forvalte investeringsinstitutter og AIF'er pa tredjemands
initiativ, er det nedvendigt at kraeve, at administrationsselskaber og FAIF'er oplyser de
kompetente myndigheder i deres hjemland om, at de forvalter eller har til hensigt at
forvalte investeringsinstitutter og AIF'er pa tredjemands initiativ péd tidspunktet for
godkendelsen og kun efter anmodning kan pavise over for dem, at de har truffet alle
rimelige foranstaltninger for at forebygge, handtere, overvage eller, hvor det er relevant,

oplyse om interessekonflikter.

For at undgé uberettigede proceduremassige byrder for graenseoverskridende aktiviteter er
det nadvendigt at sikre en mere effektiv anvendelse af forvaltningspasset i henhold til
direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU. Derfor ber de perioder, inden for hvilke de
kompetente myndigheder i administrationsselskabets og FAIF'ens hjemland skal fremsende
oplysninger til myndighederne i1 vertslandet om administrationsselskabets eller FAIF'ens
hensigt om at drive virksomhed pa dette omrade, med eller uden en filial, reduceres til
henholdsvis en maned og 15 arbejdsdage. Sidelobende hermed ber den tid, som
administrationsselskabets vaertsmyndigheder har til rddighed til at traeeffe de nedvendige
tilsynsforanstaltninger, ogsé afkortes til en méined. For at tilpasse direktiv 2009/65/EF til
direktiv 2011/61/EU, sikre ensartede regler for administrationsselskabers
grenseoverskridende aktiviteter og fjerne nationale divergenser, der skaber unedvendige
administrative hindringer, ber det fastsettes, at vertslandene ikke ma palegge

administrationsselskaber, der opererer pad deres omrade, yderligere krav.
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(10) Forl at supplere de eksisterende forvaltnings- og markedsfoeringspas for
investeringsinstitutter, administrationsselskaber og FAIF'er og fjerne reguleringsmaessige
hindringer for greenseoverskridende levering af depositartjenester ber der indferes en
mulighed for, at medlemsstaterne kan tillade investeringsinstitutter og AIF'er, der er
etableret pd deres omrade, at udpege depositarer, der er beliggende i andre
medlemsstater. Indforelse af en sddan undtagelse fra den nuverende begraensning, der
krever, at depositaren skal vere etableret i samme medlemsstat som fondenl , vil gare det
muligt for FAIF'er og investeringsinstitutter i medlemsstaterne at udpege en depositar, der
er etableret hvor som helst 1 Unionen. For at sikre investorbeskyttelse og atbade potentielle
risici for den finansielle stabilitet ber dette for investeringsinstitutter kun veere tilladt, hvis
depositarerne | er meddelt tilladelse som kreditinstitutter i henhold til direktiv
2013/36/EU, og for AIF'er kun for depositarer, der er meddelt tilladelse som
kreditinstitutter 1 henhold til direktiv 2013/36/EU eller som investeringsselskaber 1 henhold
til direktiv 2014/65/EU, og som er underlagt tilsynsmassige krav og tilsyn, derl sikrer, at
depositarerne er i stand til at opfylde deres reguleringsmeessige forpligtelser med hensyn
til deponering og opbevaring af fondens aktiver og tilsyn med fondens aktiviteter. Disse
ordninger bor understottes yderligere af passende samarbejds- og
informationsudvekslingsordninger mellem de kompetente myndigheder for depositaren
og de kompetente myndigheder for investeringsinstitutter, AIF'er,
administrationsselskaber og FAIF'er, som preeciserer de respektive tilsynsopgaver og

opretholder ensartede sikkerhedsforanstaltninger pa tvaers af medlemsstaterne.
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(13)

(14)

For at sikre en ensartet gennemforelse og starre harmonisering af markedsferingskravene
pa tvers af medlemsstaterne overfores bestemmelserne i direktiv 2009/65/EF og direktiv
2011/61/EU for sa vidt angar markedsfering af EU-AlIF'er, der forvaltes af EU-FAIF'er, til
professionelle investorer og markedsforing af investeringsinstitutter i hele Unionen samt
bestemmelserne om vertslandets kompetente myndigheders befgjelser i1 forhold til
investeringsinstitutter og AlF'er, der markedsferes pa deres omrade, til forordning (EU)

2019/1156, sa de finder direkte anvendelse 1 medlemsstaterne.

For at styrke den tilsynsmeaessige konvergens og fjerne hindringer for store
kapitalforvaltningskoncerners greenseoverskridende aktiviteter bor der oprettes et
koordineringskollegium for hver storl grenseoverskridende I koncernl af
administrationsselskaber og FAIF'er, der opfylder objektive kriterier vedrorende aktiver,
der forvaltes I i Unionen, og greenseoverskridende aktiviteter. Hvert
koordineringskollegium bor udgore et forum for konvergens, samarbejde, koordinering
og udveksling af oplysninger mellem ESMA og de kompetente myndigheder med ansvar
for tilsyn med enheder, der tilhorer koncernen, herunder relevante veertsmyndigheder.
Det bor identificere veesentlige forskelle, overregulering, huller, overlapning eller
uoverensstemmelser i tilsynsmetoderne og stotte koordinerede reaktioner pd sporgsmiil,
der berorer mere end én medlemsstat. Koordineringskollegiet bor sd vidt muligt basere
sig pa eksisterende oplysninger og undgd unedvendig rapportering og tilsynsmaessig
overlapning. Relevante tredjelandsmyndigheder og repreesentanter for koncernen bor
kunne deltage, hvor det er relevant, med forbehold af beskyttelse af fortrolighed og
tavshedspligt. Koordineringskollegiet bor ikke udove tilsyns- eller beslutningsbefojelser
eller eendre ESMA's eller de kompetente myndigheders ansvarsomrdder. Dets
bemcerkninger bor ikke veere bindende. ESMA ber anvende den horisontale indsigt, der
er opndet gennem deltagelse i koordineringskollegierne, til at identificere
reguleringsmcessige huller, uoverensstemmelser, overlapning, overregulering og andre
hindringer for, at Unionens tilsynsramme kan fungere effektivt, og, hvor det er relevant,

afhjeelpe dem ved hjeelp af sine veerktojer til tilsynsmeessig konvergens.

13778/26 9

ECOFIN.1.B DA



(15)

(16)

(17)

For at sikre et velfungerende indre marked for investeringsfonde, kapitalforvaltere og
depositarer og fjerne tilsynsmessige hindringer, der heemmer den graeenseoverskridende
udevelse af pasrettigheder, bor ESMA have befojelse til at opdage og hindtere tilfelde af
tilsynspraksis, som er divergerende, overlapper, er overfladig eller mangelfuld, og som
hindrer kapitalforvalteres og depositarers virksomhed pé det indre marked, eller tilfzlde,
hvor disse virksomheder opererer pé tvaers af grenserne uden at overholde EU-retten. |
disse tilfeelde ber ESMA gennemfore en eskaleringsproces, der begynder med inddragelse
af nationale myndigheder og interessenter, fremmer storre konvergens mellem dem og,
hvor det er nedvendigt, geor brug af dens koordinerings- og interventionsbefojelser, saledes
at uberettigede begraensninger af greenseoverskridende aktiviteter eller tilfeelde af
manglende overholdelse af EU-retten afhjaelpes rettidigt og effektivt. Af samme arsager er
det nedvendigt at sikre, at ESMA, hvis disse problemer varer ved pa trods af denne
eskaleringsproces, pd grundlag af en begrundet henstilling fra sin direktion indbringer
sagen for sit tilsynsrad. Tilsynsrddet bor afgore, om betingelserne for at udove de
relevante befojelser i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010 er opfyldt, og om en

sddan foranstaltning er nodvendig og forholdsmcessig.

For at tilpasse direktiv 2009/65/EF til direktiv 2011/61/EU og for at sikre konsekvent
tilsyn og effektivt samarbejde mellem de kompetente myndigheder 1 forskellige
medlemsstater, ber de kompetente myndigheder kunne indbringe enhver uenighed om
vurderinger, foranstaltninger eller undladelser for ESMA pé omréder, hvor direktiv
2009/65/EF kraver koordinering, sdledes at ESMA kan gribe ind ved hjelp af de
befojelser, den er tillagt 1 henhold til artikel 19 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.
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(18)

(19)

For at mindske unedvendige og overlappende administrative byrder for
administrationsselskaber for investeringsinstitutter og investeringsselskaber er det
hensigtsmeessigt at fjerne forpligtelsen til at udarbejde et dokument med central

investorinformation.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 fastsatter harmoniserede
regler for tilladelse til og drift af markedspladser. De fleste af disse regler stammer fra
bestemmelser, der tidligere har veret fastsat i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2014/65/EU, herunder bestemmelser vedrerende tilladelse til og drift af regulerede
markeder samt krav til investeringsselskaber, der driver en multilateral handelsfacilitet
("MHF") eller en organiseret handelsfacilitet ("OHF"). For 1 tilstrekkelig grad at afspejle
overforslen af disse bestemmelser fra direktiv 2014/65/EU til forordning (EU)

nr. 600/2014, ber disse bestemmelser i direktiv 2014/65/EU, hvor det er relevant, udga
eller @ndres. Samtidig ber visse bestemmelser 1 direktiv 2014/65/EU vedrerende tilladelse
til investeringsselskaber bibeholdes, da investeringsselskaber, der driver en MHF eller en
OHF, fortsat er underlagt de generelle krav om tilladelse til investeringsselskaber i henhold

til neevnte direktiv.

13778/26 11

ECOFIN.1.B DA



(20)

21

Artikel 37 1 direktiv 2014/65/EU indeholder regler vedrerende adgang for
investeringsselskaber fra andre medlemsstater til en central modpart ("CCP"), clearing- og
afviklingsfaciliteter samt retten for medlemmer og deltagere pa et reguleret marked til at
udpege et afviklingssystem. Artikel 38 i direktiv 2014/65/EU giver en MHF mulighed for
at indga adgangsaftaler med en CCP og et afviklingssystem i en anden medlemsstat for at
muliggere clearing og afvikling af transaktioner, der er indgéet i dens systemer. |
betragtning af at adgangsbestemmelserne nu er fastsat i Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 648/2012 og i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)

nr. 909/2014, og at forordning (EU) nr. 600/2014 yderligere harmoniserer disse
adgangsbestemmelser, er det hensigtsmaessigt at lade bade artikel 37 og artikel 38 udga af
direktiv 2014/65/EU.

Artikel 57 og 58 i direktiv 2014/65/EU fastsatter regler for handel med ravarederivater,
emissionskvoter og derivater af emissionskvoter. Nogle af disse regler finder anvendelse
pa markedspladser. Da reglerne vedrerende driften af markedspladser overfores fra
direktiv 2014/65/EU til forordning (EU) nr. 600/2014, ber artikel 57 og 58 i direktiv
2014/65/EU endres for at sikre, at disse regler, nar de finder anvendelse pa

markedspladser, ogsa overfores til forordning (EU) nr. 600/2014.
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(22)

(23)

[For at sikre passende finansiering af ESMA er det nodvendigt at fastsatte, at ESMA skal
finansieres 50 % med EU-midler og 50 % med bidrag fra medlemsstaterne, ydet 1
overensstemmelse med stemmeveagtningen i artikel 3, stk. 3, i protokol (nr. 36) om
overgangsbestemmelser, for de nye opgaver, der er planlagt for ESMA ved dette direktiv,

og som ikke finansieres via gebyrer./

Selv om direktiv 2009/65/EF og direktiv 2011/61/EU har indfert harmoniserede regler for
godkendelse af investeringsinstitutter, administrationsselskaber og FAIF'er samt for de
oplysninger, der skal indgives til de nationale kompetente myndigheder, er der fortsat
divergerende national praksis vedrerende godkendelsesprocessen. Disse
uoverensstemmelser komplicerer grenseoverskridende aktiviteter og hindrer
forvaltningspasset i at fungere. For at sikre en ensartet harmonisering i forbindelse med
godkendelse af investeringsinstitutter, administrationsselskaber og FAIF'er ber
Kommissionen tilleegges befojelser til ved hjelp af delegerede retsakter 1
overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde
at vedtage reguleringsmaessige tekniske standarder udarbejdet af ESMA 1
overensstemmelse med artikel 10-14 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1095/2010°. Disse reguleringsmeessige tekniske standarder ber fastsette de I
oplysninger, der skal gives til de kompetente myndigheder som led i ansegningen om
tilladelse til investeringsinstitutter, administrationsselskaber og FAIF'er, samt metoderne
og ordningerne for deres indsendelse. Dette direktiv og de reguleringsmeessige tekniske
standarder bor bekreefte, at de nationale kompetente myndigheder fortsat kan anmode
om yderligere preeciseringer eller oplysninger. For at standardisere
godkendelsesprocessen ber disse reguleringsmaessige tekniske standarder ogsé fastleegge
standardskabeloner, datastandarder, formater og instruktioner for indsendelse af disse
oplysninger. For at sikre en ensartet anvendelse af bestemmelser vedrerende de
oplysninger, som investeringsselskaber, der yder investeringsservice eller udferer
investeringsaktiviteter gennem fri udveksling af tjenesteydelser, skal indberette, bor
Kommissionen tillegges befojelser til 1 overensstemmelse med artikel 290 1 TEUF og
artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1095/2010 at vedtage reguleringsmaessige tekniske
standarder udarbejdet af ESMA.

6

I EUT L 331 af 15.12 2010, s. 84.
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(23a)

(24)

(25)

For at drage fordel af eksisterende bedste praksis og nationale tilsynserfaringer bor
ESMA oprette et midlertidigt feelles projektteam med de nationale kompetente
myndigheder med henblik pa at udvikle effektive og harmoniserede
tilladelsesprocedurer. I forbindelse med udforelsen af dette arbejde bor ESMA og de
kompetente myndigheder tage behorigt hensyn til eksisterende nationale love og
administrative bestemmelser, proportionalitetsprincippet, retssikkerheden og behovet for

at undgd unodvendige administrative byrder og omkostninger for markedsdeltagerne.

For at sikre en ensartet gennemforelse af bestemmelserne vedrerende formatet for de
oplysninger, der skal indberettes af investeringsselskaber, som yder investeringsservice
eller udever investeringsaktiviteter gennem fri udveksling af tjenesteydelser, og
vedrerende positionsindberetninger fra investeringsselskaber, der handler med
ravarederivater eller derivater af emissionskvoter uden for en markedsplads, ber
Kommissionen tillegges befojelser til, 1 overensstemmelse med artikel 291 1 TEUF og
artikel 15 1 forordning (EU) nr. 1095/2010, at vedtage gennemforelsesmassige tekniske
standarder udarbejdet af ESMA.

Da mélene for dette direktiv ikke i tilstreekkelig grad kan opfyldes af medlemsstaterne, idet
den forskellige gennemforelse af de direktiver, der er relevante for dette forslag, har skabt
huller 1 lovgivningen, som kun kan afhjelpes gennem handling pa EU-plan, kan Unionen
vedtage foranstaltninger 1 overensstemmelse med narhedsprincippet, jf. artikel 5 1 traktaten
om Den Europaiske Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf.
navnte artikel, gér dette direktiv ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at né disse

mal.
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(26) Direktivet indferer bindende krav til greenseoverskridende digitale offentlige tjenester som
omhandlet i forordning (EU) 2024/903. Der er derfor gennemfort en
interoperabilitetsvurdering. Kapitlet om digitale dimensioner i den lovgivningsmassige
finansielle og digitale erklering udger rapporten herom. Dette vil ogsé blive offentliggjort

pa portalen for et interoperabelt Europa efter retsaktens vedtagelse —

VEDTAGET DETTE DIREKTIV:

Artikel 1
Zndringer til direktiv 2009/65/EF

I direktiv 2009/65/EF foretages folgende @ndringer:
1) Artikel 1, stk. 6, affattes saledes:

"6. Med forbehold af EU-rettens bestemmelser om kapitalbevagelser og
bestemmelserne i forordning (EU) 2019/1156 fastsaetter en medlemsstat ikke andre
bestemmelser pa det omrade, der omfattes af direktivet, for investeringsinstitutter,
der er etableret i en anden medlemsstat, eller for sddanne investeringsinstitutters
andele, safremt disse investeringsinstitutter markedsferer deres enheder pa den

pageldende medlemsstats omrade."
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2) Artikel 2, stk. 1, eendres saledes:

a)

b)

Litra n) affattes saledes:

"n) "verdipapirer": verdipapirer som defineret i artikel 4, nr. 44), i Europa-

Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU!

! Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af direktiv 2002/92/EF og
direktiv 2011/61/EU (omarbejdning) (E@QS-relevant tekst) (EUT L 173 af
12.6.2014, s. 349, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j)."

Litra r) affattes saledes:

"r) "indenlandsk fusion": en fusion af investeringsinstitutter, der er etableret i
samme medlemsstat, hvor mindst ét af de involverede investeringsinstitutter er
blevet anmeldt i henhold til artikel 17¢ 1 Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) 2019/1156!
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c)

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/1156 af 20. juni 2019
om lettere grenseoverskridende distribution af kollektive investeringsinstitutter
og om @ndring af forordning (EU) nr. 345/2013, (EU) nr. 346/2013 og (EU)
nr. 1286/2014 (EUT L 188 af 12.7.2019, s. 55,

ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2019/1156/0j)."

Folgende tilfojes som litra v)-y):

HV)

"EU-koncern bestdende af et administrationsselskab og en FAIF": i relation til
et givet administrationsselskab eller en given FAIF, en koncern som defineret 1
artikel 2, nr. 11), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU!, og

som bestar af en eller flere af folgende:

a)  administrationsselskaber som defineret i dette direktivs artikel 2, stk. 1,
litra b), der er etableret i Unionen, og som er meddelt tilladelse i

overensstemmelse med dette direktiv
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b)  forvaltere af alternative investeringsfonde som defineret i artikel 4, stk. 1,
litra b), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU!, der er
etableret i Unionen, og som er meddelt tilladelse i overensstemmelse med

navnte direktiv

c) investeringsselskaber som defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1 direktiv
2014/65/EU, der er etableret i Unionen, og som er meddelt tilladelse i

overensstemmelse med navnte direktiv

d) kreditinstitutter som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-
Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 575/2013", der er etableret i
Unionen, og som er meddelt tilladelse 1 overensstemmelse med nevnte

forordning.

"VFT": verdipapirfinansieringstransaktion som defineret i artikel 3, nr. 11), 1

Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) 2015/2365!

"FAIF": en forvalter af alternative investeringsfonde som defineret i artikel 4,

stk. 1, litra b), 1 direktiv 2011/61/EU.
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y)

""dato for investeringsinstituttets forste investering'': den dato, hvor
investeringsinstituttet for forste gang direkte eller indirekte erhverver en
retlig interesse i eller egentlig ejers ret til et aktiv som led i gennemforelsen af
sin investeringspolitik eller for forste gang indgdr en ubetinget og juridisk
bindende forpligtelse til at erhverve en sddan interesse, alt efter hvad der
indtreeffer forst. En erhvervelse eller forpligtelse, der udelukkende er indgdet
med henblik pd kontantstyring, likviditetsstyring, afdeekning eller midlertidig
placering af ikkeinvesteret kapital, udgor ikke den forste investering,
medmindre den er en del af investeringsinstituttets erklcerede investeringsmdl

eller investeringsstrategi.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om
arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilherende beretninger for visse
virksomhedsformer, om @ndring af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Radets direktiv 78/660/EQF

og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om
forvaltere af alternative investeringsfonde og om @ndring af direktiv
2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2011/61/0j).

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013
om tilsynsmcessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om

@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november
2015 om gennemsigtighed af vardipapirfinansieringstransaktioner og
vedrerende genanvendelse samt om @&ndring af forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT L 337 af 23.12.2015, s. 1, ELL:
http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/0j)."
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3) Artikel 5 @ndres saledes:

a)

Stk. 6 affattes sdledes:

H6.

Medlemsstaterne kraver, at et investeringsinstitut inden gennemferelsen
underretter de kompetente myndigheder i sit hjemland om enhver pataenkt
vasentlig &ndring af betingelserne for den oprindelige tilladelse, navnlig
patenkte vaesentlige @ndringer vedrerende administrationsselskabet eller
depositaren, eller enhver patenkt vaesentlig endring af fondsbestemmelserne

eller vedtagterne.

Hvis de kompetente myndigheder 1 investeringsinstituttets hjemland beslutter at
indfore begransninger eller afvise disse &ndringer, underretter de
investeringsinstituttet herom senest en maned efter modtagelsen af den i forste
afsnit omhandlede underretning. De kompetente myndigheder kan forlenge denne
frist med op til en méaned, hvis de anser det for nedvendigt pd grund af sagens
serlige omstendigheder og efter at have underrettet investeringsinstituttet derom.
Andringerne ivaerksattes, hvis de relevante kompetente myndigheder ikke

modsatter sig @ndringerne inden for den relevante vurderingsperiode."
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b)  Stk. 8 affattes saledes:

"8.  For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel udarbejder Den
Europeiske Tilsynsmyndighed (Den Europaiske Vardipapir- og
Markedstilsynsmyndighed) (i det folgende benaevnt "ESMA"), der er oprettet
ved Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010', udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, der fastsetter:

a) I de oplysninger, der skal gives til de kompetente myndigheder i
investeringsinstituttets ansggning om tilladelse i overensstemmelse med
denne artikel

b)  de betingelser, der er relevante for de procedurer og tidsfrister, der skal
folges som led i et investeringsinstituts ansggning om tilladelse i
overensstemmelse med denne artikel, herunder de kriterier, hvorefter en
ansogning betragtes som fuldsteendig med henblik pd disse tidsfrister,
o8

c) metoderne og ordningerne for indlevering af de oplysninger, der er
omhandlet i litra a).
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Ved udarbejdelsen af de udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder, der
er omhandlet i dette stykke, opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam
bestdende af repreesentanter for kompetente myndigheder med relevant

tilsynsekspertise.

Fremlceggelsen af de oplysninger, der er omhandlet i litra a), er ikke til hinder
for, at de kompetente myndigheder kan anmode om yderligere oplysninger, som
de finder nodvendige for at kunne vurdere en ansogning fra sag til sag under

hensyntagen til sagens art, kompleksitet og scerlige omsteendigheder.

ESMA udvikler IT-1gsninger, herunder standardskabeloner, datastandarder,

formater og instrukser til indlevering af oplysninger som navnt i litra a).

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [Indsaet venligst dato = 12 méneder efter datoen for

dette direktivs ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere dette direktiv ved at vedtage de 1
dette stykkes forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.
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! Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af
24. november 2010 om oprettelse af en europeisk tilsynsmyndighed (Den
Europaiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om @&ndring af
afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens
afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0j)."

4) I artikel 6, stk. 3, forste afsnit, affattes indledningen séledes:

"Uanset stk. 2 sikrer medlemsstaterne, at et administrationsselskab kan fa tilladelse til, ud

over forvaltningen af investeringsinstituttet, at levere folgende tjenesteydelser:"
5) Artikel 7 @ndres sdledes:
a)  Stk. 1 @ndres séledes:
1)  Forste afsnit @ndres siledes:
a) Indledningen affattes saledes:

"De kompetente myndigheder ma ikke godkende et administrationsselskab,

medmindre folgende betingelser er opfyldt:"

b) Litra c), indledningen, affattes sdledes:
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"c) anseggningen om tilladelse ledsages af en aktivitetsplan, der angiver
administrationsselskabets organisatoriske struktur, med narmere
angivelse af de menneskelige og tekniske ressourcer, der vil blive
anvendet til at udeve administrationsselskabets virksomhed, og
oplysninger om de personer, der reelt udever

administrationsselskabets virksomhed, herunder:"
¢) Litrae), indledningen, affattes saledes:

"e) administrationsselskabet fremlaegger oplysninger om aftaler
vedrarende delegering og videredelegering til tredjemand af

opgaver 1 henhold til artikel 13, der omfatter folgende:"
d)  Andet afsnit affattes saledes:

"Med henblik pa ferste afsnit, litra a), skal de kompetente myndigheder ikke
kreeve, at administrationsselskaber stiller op til 50 % af det yderligere beleb
af egne midler, der er omhandlet i litra a), nr. 1), hvis disse
administrationsselskaber nyder godt af en garanti af samme belab, stillet af
et kreditinstitut eller et forsikringsselskab, der har sit vedtegtsmassige
hjemsted 1 en medlemsstat eller i et tredjeland, hvor det er underlagt
tilsynsregler, som de kompetente myndigheder anser for at svare til dem, der

er fastsat 1 EU-retten."
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2)  Folgende inds®ttes som stk. 1a:

"la. |

Ansegningen om tilladelse fra et administrationsselskab, der benytter
menneskelige og tekniske ressourcer fra en eller flere enheder, der tilhorer
samme EU-koncern, til at udeve sin virksomhed, skal ud over de
oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, litra c¢), angive disse menneskelige og
tekniske ressourcer. Et administrationsselskabs tilladelse ma ikke gores
betinget af, at administrationsselskabet atholder sig fra at anvende

ressourcer fra en eller flere enheder 1 samme EU-koncern."

3) Stk 6 affattes sdledes:

"6.

For at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel og artikel 29
udarbejder ESMA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, der

fastsaetter:

a) I de oplysninger, der skal gives til de kompetente myndigheder i
ansggningen om tilladelse fra administrationsselskabet eller
investeringsselskabet 1 overensstemmelse med denne artikel og

artikel 29, herunder aktivitetsprogrammet I

b)  de betingelser, der er relevante for de procedurer og tidsfrister, der
skal folges som led 1 administrationsselskabets eller
investeringsselskabets ansggning om tilladelse, herunder de
kriterier, hvorefter en ansogning betragtes som fuldsteendig med

henblik pa disse tidsfrister, og
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¢)  metoderne og ordningerne for indlevering af de oplysninger, der er

omhandlet i litra a).

Ved udarbejdelsen af de udkast til reguleringsmeessige tekniske
standarder, der er omhandlet i dette stykke, opretter ESMA et midlertidigt
feelles projektteam bestdende af repreesentanter for kompetente

myndigheder med relevant tilsynsekspertise.

Fremlceggelsen af de oplysninger, der er omhandlet i litra a), er ikke til
hinder for, at de kompetente myndigheder kan anmode om yderligere
oplysninger, som de finder nodvendige for at kunne vurdere en ansogning
fra sag til sag under hensyntagen til sagens art, kompleksitet og scerlige

omsteendigheder.

ESMA udvikler IT-lgsninger, herunder standardskabeloner, datastandarder,

formater og instrukser til indlevering af oplysninger som navnt i litra a).

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder
for Kommissionen senest den [Indset venligst dato = 12 maneder efter

datoen for dette direktivs ikrafttraeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere dette direktiv ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske
standarder 1 overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)

nr. 1095/2010."
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4)  Istk. 7 tilfojes folgende afsnit:

"Hvis de kompetente myndigheder 1 administrationsselskabets hjemland beslutter
at indfore begrensninger eller afvise de @ndringer, der er omhandlet i forste
afsnit, informerer de inden for en maned efter modtagelsen af den i forste afsnit
omhandlede underretning administrationsselskabet herom. De kompetente
myndigheder kan forlenge denne frist med op til en maned, hvis de anser det for
nedvendigt pd grund af sagens serlige omstendigheder og efter at have
underrettet administrationsselskabet derom. Endringerne ivarksattes, hvis de
relevante kompetente myndigheder ikke modsatter sig endringerne inden for den

relevante vurderingsperiode."
6) Artikel 8, stk. 3, indledningen, affattes séledes:

"3. En kompetent myndighed, der har meddelt tilladelse til et af folgende
administrationsselskaber, underretter de kompetente myndigheder i den anden

involverede medlemsstat om en sadan tilladelse:"
7) Artikel 12 e@ndres saledes:
a)  Stk. 1, forste afsnit, affattes saledes:

"Administrationsselskaber, der er godkendt i en medlemsstat, skal til enhver tid

overholde tilsynsreglerne I "
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b)  Stk. 3 affattes saledes:

U3.

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i

overensstemmelse med artikel 112a, som fastsetter:
a)  de regler, procedurer og ordninger, der er omhandlet i stk. 1

b)  de strukturer og organisatoriske krav til minimering af

interessekonflikter, der er omhandlet i stk. 1, andet afsnit, litra b).

For at sikre en ensartet anvendelse af tilsynsreglerne for administrationsselskaber
og en konsekvent gennemforelse i medlemsstaterne kan ESMA vedtage
retningslinjer for at pracisere indholdet af disse regler.

Ved udarbejdelsen af udkastet til de retningslinjer, der er omhandlet i dette
stykke, opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam bestdende af

repreesentanter for kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise."

8) Artikel 13 @endres séledes:

-a) I stk. 1 tilfojes folgende afsnit:

""Hvis et administrationsselskab delegerer udforelsen af de opgaver, der er omhandlet

i bilag 11, eller de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 6, stk. 3, til en eller flere

enheder, der tilhorer samme EU-koncern, finder litra f), g), h) og j), ikke

anvendelse."
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-b) I stk. 4 tilfojes folgende afsnit:

"Tredjemand kan videredelegere funktioner eller tjenesteydelser, som denne ved

delegering har fiet overdraget ansvar for, forudsat at folgende betingelser er opfyldt:

a) administrationsselskabet har pa forhdand givet sit samtykke til

videredelegeringen

b)  administrationsselskabet har underrettet de kompetente myndigheder i sit

hjemland, inden videredelegeringsaftalerne treeder i kraft, og

¢)  betingelserne i stk. 1, idet det underforstds, at alle henvisninger til "den, der
far overdraget ansvar' leeses som henvisninger til ""den, der ved

videredelegering har fiet overdraget ansvar''.

Hvis den, der ved videredelegering har fiet overdraget ansvar, tilhorer samme
EU-koncern som administrationsselskabet og den, der har fiet overdraget ansvar,

finder stk. 1, litra f), g), h) og j), ikke anvendelse.

Hvis en funktion som omhandlet i bilag 11 eller en tjeneste som omhandlet i artikel 6,
stk. 3, videredelegeres, finder foregdende afsnit kun anvendelse pa hvert efterfolgende
niveau, hvis hver enhed i den relevante delegationskceede tilhorer samme EU-koncern
som administrationsselskabet.

Hvis en funktion eller tjeneste delegeres eller videredelegeres til en enhed, der ikke
tilhorer samme EU-koncern, finder stk. 1, forste afsnit, fuldt ud anvendelse pa denne
delegering eller videredelegering og pd denne enheds eventuelle efterfolgende

videredelegering. "
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a)  Stk. 2 @ndres séledes:

"2.  Administrationsselskabets eller depositarens ansvar bereres ikke af, at
administrationsselskabet har delegeret opgaver eller tjenesteydelser til en
tredjemand, eller af yderligere videredelegering, eller at den har delegeret
udforelsen af sine opgaver til en eller flere enheder i samme EU-koncern I .
Administrationsselskabet mé ikke delegere opgaver eller tjenesteydelser til
eller benytte opgaver eller tjenesteydelser fra en eller flere enheder i samme
EU-koncern i et sddant omfang, at det reelt ikke leengere kan anses for at vaere
forvalter af investeringsinstituttet eller udbyder af de tjenester, der er
omhandlet i artikel 6, stk. 3, og i et sddant omfang, at det bliver et tomt
selskab."

9) Artikel 14 @endres séledes:
a) [Istk. I affattes indledningen saledes:

"Administrationsselskaber, der er godkendt i en medlemsstat, skal til enhver tid
overholde regler for god forretningsskik. Disse regler om god forretningsskik sikrer, at

et administrationsselskab:"
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b)  Istk. 2 tilfejes folgende afsnit:

"For at sikre en ensartet anvendelse af de regler om god forretningsskik, der er
omhandlet i stk. 1, og for at sikre en konsekvent gennemforelse pa tvers af
medlemsstaterne, kan ESMA vedtage retningslinjer for at praecisere indholdet af disse
regler.

Ved udarbejdelsen af udkastet til de retningslinjer, der er omhandlet i dette stykke,
opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam bestdende af repreesentanter for

kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise."
c)  Stk. 2a affattes sdledes:

"2a. Hvis et administrationsselskab administrerer eller har til hensigt at administrere
et investeringsinstitut pa en tredjeparts initiativ, herunder i tilfzelde, hvor det
pagaeldende investeringsinstitut anvender navnet pa en tredjepartsinitiativtager,
eller hvor et administrationsselskab udpeger en tredjepartsinitiativtager som
delegeret i henhold til artikel 13, underretter administrationsselskabet de
kompetente myndigheder i sit hjemland herom pa tidspunktet for tilladelsens
meddelelse og godtger efter anmodning, under hensyntagen til eventuelle
interessekonflikter, over for de kompetente myndigheder i sit hjemland, at det
overholder stk. 1, litra d). Administrationsselskabet godtger navnlig, hvilke
rimelige skridt det har taget for at forhindre interessekonflikter, der opstar som
folge af forholdet til tredjemanden, eller hvis sddanne interessekonflikter ikke
kan forebygges, hvordan det indkredser, handterer, overvager og, hvor det er
relevant, oplyser om interessekonflikter for at forhindre, at de skader

investeringsinstituttets og dets investorers interesser."
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10)

11)

12)

Artikel 15, forste afsnit, affattes saledes:

"Administrationsselskaber eller, hvor det er relevant, investeringsselskaber stiller de faciliteter
til radighed, der er omhandlet i artikel 17b 1 forordning (EU) 2019/1156, og indferer passende
procedurer og ordninger for at sikre, at de beherigt behandler investorklager, og at der ikke er
nogen begransninger for, at investorer kan udeve deres rettigheder 1 tilfzlde af, at
administrationsselskabet er godkendt i en anden medlemsstat end investeringsinstituttets
hjemland. Disse foranstaltninger skal satte investorerne i stand til at indgive klager pa det

eller et af de officielle sprog i deres medlemsstat."
Artikel 16, stk. 1, andet afsnit, affattes saledes:

"Hvis et administrationsselskab saledes godkendt uden at etablere en filial kun tilbyder at
markedsfore andele i det investeringsinstitut, som det administrerer, som foreskrevet i bilag II,
punkt 2, nr. 2), i en anden medlemsstat end investeringsinstituttets hjemland uden at foresl4 at
udfere andre aktiviteter eller tjenester, er denne markedsforing kun omfattet af kravene i

forordning (EU) 2019/1156."
Artikel 17 &ndres saledes:

a)  Stk. 3, forste afsnit, affattes saledes:
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"3, Medmindre de kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland
har grund til at betvivle, at det pageldende administrationsselskabs
administrative strukturer og finansielle situation er sunde under hensyn til den
patenkte virksomhed, videresender de de i stk. 2 nevnte oplysninger senest en
maned efter modtagelsen af disse til de kompetente myndigheder i
administrationsselskabets vartsland, og de underretter det berorte
administrationsselskab herom. De indsender ligeledes naermere oplysninger om

enhver garantiordning, der har til formél at beskytte investorer."
b)  Stk. 4 affattes saledes:

"4.  Et administrationsselskab, der udever aktiviteter gennem en filial pa
vartslandets omrade, skal overholde de i artikel 14 omhandlede regler, som

administrationsselskabets vaertsland har gennemfort."
c)  Stk. 6 affattes sdledes:

"6. For en filial af et administrationsselskab pabegynder sin virksomhed,
forbereder de kompetente myndigheder i administrationsselskabets vaertsland
senest en méaned efter modtagelsen af de i stk. 2 neevnte oplysninger tilsynet
med administrationsselskabets overholdelse af de regler, som de har ansvaret

for.
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d) Felgende indsattes som stk. 7a:

"7a. Administrationsselskabets vartsland palaegger ikke administrationsselskabet

yderligere krav for sa vidt angar forhold, der er omfattet af dette direktiv."
13) Artikel 18 @ndres saledes:
a)  Stk. 2 affattes séledes:

"2, De kompetente myndigheder i administrationsselskabets hjemland fremsender
senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af de i stk. 1 naevnte oplysninger disse
oplysninger til de kompetente myndigheder i administrationsselskabets

vertsland."
b)  Foelgende indsattes som stk. 2a:

"2a. Administrationsselskabets vartsland palaegger ikke administrationsselskabet

yderligere krav for s& vidt angér forhold, der er omfattet af dette direktiv."
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Stk. 3 affattes sdledes:

"3. Et administrationsselskab, der udever aktiviteter 1 henhold til den frie
udveksling af tjenesteydelser, skal overholde de regler, der er omhandlet i

artikel 14, som gennemfort af administrationsselskabets hjemland."

14) Artikel 19, stk. 3, litra h), affattes saledes:

Hh)

investeringsinstituttets indberetnings- og offentliggerelseskrav, herunder prospektet

og de periodiske rapporter".

15) I artikel 20a, stk. 3, foretages folgende @ndringer:

a)

Farste afsnit affattes saledes:

"De kompetente myndigheder 1 investeringsinstituttets hjemland sikrer, at alle
oplysninger, der indsamles i1 henhold til denne artikel vedrerende alle
investeringsinstitutter, som de ferer tilsyn med, stilles til rddighed for andre relevante
kompetente myndigheder, ESMA, EBA, EIOPA og Det Europ@iske Udvalg for
Systemiske Risici (ESRB), nér det er nedvendigt for, at de kan udfere deres opgaver,
ved hjelp af procedurerne 1 artikel 101."
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b)  Tredje afsnit affattes saledes:

"De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland eller 1
administrationsselskabets hjemland giver efter procedurerne i artikel 101 og bilateralt
straks oplysninger til de kompetente myndigheder i andre direkte bererte medlemsstater,
hvis et administrationsselskab, der er omfattet deres tilsyn, eller et investeringsinstitut,
der forvaltes af det padgeldende administrationsselskab, potentielt udger en vigtig kilde
til modpartsrisiko for et kreditinstitut eller en anden systemisk relevant institution 1

andre medlemsstater eller det finansielle systems stabilitet i en anden medlemsstat."
16) I artikel 23, stk. 1, tilfojes folgende afsnit:

"Uanset forste afsnit kan et investeringsinstituts hjemland tillade, at dets godkendte
investeringsinstitut udpeger en depositar, som har sit vedtegtsmaessige hjemsted eller er
etableret 1 en anden medlemsstat, forudsat at depositaren talder ind under den kategori, der
er omhandlet i stk. 2, litra b), og er beherigt godkendt til at levere tjenesteydelser i1 andre
medlemsstater 1 henhold til direktiv 2013/36/EU og er under tilsyn som depositar i

depositarens hjemland. I
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16a)

Medlemsstater, der gor brug af muligheden i andet afsnit, underretter ESMA og
Kommissionen herom. ESMA udarbejder og ajourforer en liste over sddanne
medlemsstater og foreleegger den for de nationale kompetente myndigheder og offentliggor
listen pa ESMA's websted.

Den i andet afsnit omhandlede depositar er ikke underlagt yderligere lovgivningsmeessige
krav eller tilsynskrav pd grundlag af sin udpegelse til et investeringsinstitut, der er

godkendt i en anden medlemsstat.

Nar der udpeges en depositar i henhold til andet afsnit, skal denne under udforelsen af sine
opgaver i forhold til investeringsinstituttet overholde de love og administrative
bestemmelser, der geelder for dette investeringsinstitut i hjemlandet, og enhver lovlig
instruks udstedt af de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland for sd
vidt angar dette investeringsinstitut. Depositaren treeffer de foranstaltninger, der er
nodvendige for at sikre en sddan overholdelse. Dette berorer ikke love og administrative

bestemmelser i depositarens hjemland."
Artikel 26a affattes sdledes:

""Depositaren stiller efter anmodning alle oplysninger til radighed for den myndighed eller
de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med depositaren, og for
investeringsinstituttets kompetente myndigheder og for administrationsselskabets
kompetente myndigheder, som denne har indhentet under udforelsen af sine opgaver, og
som kan veere nodvendige for udforelsen af deres respektive opgaver i henhold til dette

direktiv.
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16b)

Depositaren underretter uden ophold de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
hjemland og administrationsselskabet om enhver veesentlig overtreedelse af de love eller
administrative bestemmelser, der finder anvendelse pa investeringsinstituttet, om ethvert
krav, som de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland pdlecegger, eller

om enhver bestemmelse i investeringsinstituttets prospekt.

Hvis den myndighed eller de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med depositaren,
investeringsinstituttets kompetente myndigheder og administrationsselskabets kompetente
myndigheder er forskellige, udveksler de uden ophold alle oplysninger, der er modtaget i
henhold til denne artikel eller pd anden mdde indhentet som led i udforelsen af deres
tilsynsopgaver, i det omfang disse oplysninger er nodvendige for varetagelsen af deres

respektive ansvarsomrdder i henhold til dette direktiv."”

Folgende indscettes som artikel 26aa:

"Artikel 26aa

1. Den myndighed eller de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med depositaren, og
investeringsinstituttets og administrationsselskabets kompetente myndigheder samarbejder
og udveksler oplysninger i det omfang, det er nodvendigt for, at de kan udove deres
befojelser i henhold til dette direktiv og national lovgivning for sd vidt angar den depositar,

der er omhandlet i artikel 23, stk. 1, andet afsnit.
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2. Hvis de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland eller for
administrationsselskabet har rimelige grunde til at tro, at en depositar som omhandlet i
artikel 23, stk. 1, andet afsnit, udforer eller har udfort handlinger, der er i strid med dette
direktiv, meddeler de uden ophold disse grunde for den myndighed eller de myndigheder,
der er ansvarlige for tilsynet med depositaren, som treeffer passende foranstaltninger og
underretter de meddelende myndigheder om resultatet heraf.

Dette stykke berorer ikke de meddelende kompetente myndigheders befojelser.

3. Hvis depositaren fortscetter med at optreede pd en made, der kan veere til skade for
investeringsinstituttets investorers interesser eller pa anden made overtreeder dette direktiv,
trods de foranstaltninger, der treeffes af den myndighed eller de myndigheder, der er
ansvarlige for tilsynet med depositaren, eller fordi disse foranstaltninger viser sig at veere
utilstreekkelige, eller fordi myndighederne undlader at reagere inden for en rimelig frist,

kan de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland:

a)  efter at have underrettet den myndighed eller de myndigheder, der er ansvarlige
for tilsynet med depositaren, herom treeffe alle nodvendige foranstaltninger for at
beskytte investeringsinstituttets investorer, herunder midlertidigt forhindre
depositaren i at acceptere nye udpegelser til investeringsinstitut i den pdgeeldende

medlemsstat, eller

b)  indbringe sagen for ESMA, som kan handle inden for rammerne af de befojelser,
den er tillagt i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010."
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17)

18)

Artikel 29 @ndres séledes:
a) Istk. 1, forste afsnit, affattes indledningen saledes:

"De kompetente myndigheder i investeringsselskabets hjemland mé ikke meddele
tilladelse til et investeringsselskab, der ikke har udpeget et administrationsselskab, medmindre
investeringsselskabet har en tilstraekkelig startkapital p4 mindst 300 000 EUR."

b)  Stk. 5 og 6 udgar.
Artikel 31 @ndres saledes:
a)  Forste afsnit affattes sdledes:

"Ethvert investeringsselskabs hjemland skal kraeve, at investeringsselskaber, der ikke
har udpeget et administrationsselskab, der er godkendt 1 henhold til dette direktiv, til

enhver tid overholder tilsynsreglerne."
b)  Folgende stykke tilfojes:

"2.  Med henblik pa at sikre en ensartet anvendelse af tilsynsreglerne for
investeringsselskaber og for at sikre en konsekvent gennemforelse 1
medlemsstaterne kan ESMA vedtage retningslinjer for yderligere at pracisere
indholdet af de regler, der er omhandlet 1 stk. 1.

Ved udarbejdelsen af udkastet til de retningslinjer, der er omhandlet i dette
stykke, opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam bestiende af

repreesentanter for kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise."
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19) Artikel 39 @ndres séledes:
a)  Stk. 2, litra b), affattes saledes:

"b) en ajourfort udgave af det modtagende investeringsinstituts prospekt, hvis det

er etableret 1 en anden medlemsstat".
b)  Stk. 4, litra b), affattes saledes:

"b) det fortsettende investeringsinstitut har i overensstemmelse med artikel 17¢ 1
forordning (EU) 2019/1156 anmeldt markedsferingen af sine andele i alle de
medlemsstater, hvor det opherende investeringsinstitut enten er godkendt eller
har anmeldt markedsferingen af sine andele 1 overensstemmelse med artikel

17¢ 1 forordning (EU) 2019/1156, og"
c)  Stk. 6 affattes séledes:

"6. De kompetente myndigheder skal tillade det modtagende investeringsinstitut at
fravige artikel 52 til 55 i seks méineder efter datoen for fusionens

gennemforelse, i overensstemmelse med artikel 57, stk. 1, andet afsnit."
20) Artikel 43 e@ndres saledes:

a)  Stk. 3, litra e), udgar.
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b)  Stk. 4 affattes saledes:

"4.  Hvis det opherende eller det forts@ttende investeringsinstitut har indgivet
anmeldelse 1 overensstemmelse med artikel 17¢ i forordning (EU) 2019/1156,
udleveres de i stk. 3 nevnte oplysninger pa det officielle sprog eller pé et af de
officielle sprog i det relevante investeringsinstituts vaertsland eller pa et sprog,
der er godkendt af dets kompetente myndigheder. Det investeringsinstitut, der
er forpligtet til at udlevere oplysningerne, er ansvarlig for oversettelsen heraf.
Oversattelsen skal pa trovardig vis gengive indholdet af de oprindelige

oplysninger."
21) Artikel 45, stk. 2, aendres sdledes:

"2. I forbindelse med fusioner mellem investeringsinstitutter sikrerl medlemsstaterne
uanset stk. 1 og uanset artikel 84, stk. 1, at de kompetente myndigheder har befojelse
til at forlange eller tillade en midlertidig udsattelse af tegningen, tilbagekebet og
indlesningen af andele, hvis en sddan udsattelse er begrundet i deltagernes

interesser."
22) Artikel 51 eendres saledes:

a)  Stk. 2 affattes sdledes:
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"2.  Investeringsinstitutter kan investere 1 vardipapirfinansieringstransaktioner
vedrerende omsattelige vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter pé de

betingelser og inden for de granser, der er fastsat i dette direktiv.

Disse vardipapirfinansieringstransaktioner skal under ingen omstandigheder
medfere, at investeringsinstituttet fraviger sine investeringsmalsetninger som

angivet 1 fondsbestemmelserne, vedtegter eller prospektet."
b)  Stk. 3, tredje afsnit, affattes saledes:

"Et investeringsinstitut kan som led i sin investeringspolitik og inden for de graenser, der
er fastsat 1 artikel 52, stk. 5, investere i finansielle afledte instrumenter, safremt risikoen
for de underliggende aktiver ikke samlet overstiger de investeringsgranser, der er
fastsat i artikel 52. Nar et investeringsinstitut investerer i indeksbaserede finansielle
afledte instrumenter, mé disse investeringer ikke sammenlaegges med henblik pa de

grenser, der er fastsat 1 artikel 52."
23) Artikel 52 @ndres séledes:
a)  Stk. 2, forste afsnit, affattes saledes:

"2.  Medlemsstaterne sikrer, at grensen pa 5 % i stk. 1, forste afsnit, haeves til
10 %, forudsat at den samlede verdi af de vardipapirer og
pengemarkedsinstrumenter fra hver enkelt udsteder, som investeringsinstituttet
investerer mere end 5 % af sine aktiver 1, ikke overstiger 40 % af vaerdien af
instituttets aktiver. Denne graense galder ikke for indskud 1 eller
OTC-derivattransaktioner med finansielle institutioner, der er underkastet

tilsyn."
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b)  Stk. 3 affattes saledes:

"3.  Medlemsstaterne sikrer, at den graense pa 5 %, der er fastsat i stk. 1, forste
afsnit, haeves til 35 %, nér vaerdipapirerne eller pengemarkedsinstrumenterne er
udstedt eller garanteret af en medlemsstat, af dennes lokale offentlige
myndigheder, af et tredjeland eller af en international institution af offentlig

karakter, som en eller flere medlemsstater deltager 1."
c)  Stk. 4 affattes sdledes:

"4.  Medlemsstaterne sikrer, at den grense pa 5 %, der er fastsat i stk. 1, forste
afsnit, haeves til 25 %, hvis obligationerne er udstedt inden den 8. juli 2022 og
opfyldte de krav, der var geldende i dette stykke pé udstedelsesdatoen, eller
hvis obligationerne er omfattet af definitionen af dekkede obligationer som
defineret i artikel 3, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Réadets direktiv (EU)
2019/21621'".

! Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2019/2162 af 27. november 2019
om udstedelse af dekkede obligationer og offentligt tilsyn med dekkede
obligationer og om a&ndring af direktiv 2009/65/EF og 2014/59/EU
(EUT L 328 af 18.12.2019, s. 29, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2019/2162/0j)."

d)  Stk. 5, fjerde afsnit, affattes séledes:

"Medlemsstaterne tillader investeringsinstitutter at investere kumulativt 1 vaerdipapirer
og pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt af samme koncern, op til en grense pa

20 %."
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25) Artikel 54, stk. 1, affattes saledes:

"1.  Uanset artikel 52 tillader de kompetente myndigheder, at et investeringsinstitut i
henhold til princippet om risikospredning investerer op til 100 % af sine aktiver i
forskellige vaerdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, der er udstedt eller garanteret
af en medlemsstat, en eller flere af dens lokale myndigheder, et tredjeland eller en
international institution af offentlig karakter, som en eller flere medlemsstater
deltager 1, forudsat at investeringsinstituttet over for de kompetente myndigheder i sit
hjemland kan godtgere, at dets deltagere har en beskyttelse, der svarer til den, som
deltagere 1 investeringsinstitutter, der overholder de greenser, der er fastsat 1 artikel

52, har.

Disse investeringsinstitutter skal ligge inde med vardipapirer fra mindst seks forskellige
emissioner, uden at verdipapirerne fra en og samme emission dog mé overstige 30 % af

investeringsinstituttets samlede nettoaktiver."
26) Artikel 55 e@ndres saledes:
a)  Stk. 1 affattes sdledes:

"1.  Kompetente myndigheder tillader, at et investeringsinstitut erhverver andele i
investeringsinstitutter eller andre institutter for kollektiv investering, der er
naevnt 1 artikel 50, stk. 1, litra e), forudsat at hajst 20 % af dets nettoaktiver
investeres 1 andele 1 et og samme investeringsinstitut eller andet institut for

kollektiv investering."
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b) [Istk. 2, affattes andet afsnit saledes:

"Hvis et investeringsinstitut har erhvervet andele i et andet investeringsinstitut eller
andre institutter for kollektiv investering, er der ikke krav om, at
investeringsinstituttets aktiver kombineres med aktiverne i det andet
investeringsinstitut eller andre institutter for kollektiv investering med henblik pa de

graenser, der er fastsat 1 artikel 52."

28) Artikel 57, stk. 1, andet afsnit, affattes saledes:

"Kompetente myndigheder tillader under overholdelse af princippet om risikospredning nyligt
oprettede investeringsinstitutter at afvige fra artikel 52-55 i seks méaneder fra datoen for

investeringsinstituttets forste investering."
29) Artikel 58, stk. 4, litra b), affattes saledes:

"hvis et master-institut ikke tilvejebringer kapital hos offentligheden i en anden medlemsstat
end den, hvor det er etableret, men I har en eller flere feeder-institutter i den padgaeldende
medlemsstat, finder de bestemmelser i forordning (EU) 2019/1156, der svarer til kapitel XI
og artikel 108, stk. 1, andet afsnit, i dette direktiv, ikke anvendelse pd det pdageeldende

master-institut."
30) Artikel 59, stk. 3, litra b), affattes saledes:

"b) feeder- og hoved-instituttets prospekt".
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31) Artikel 63, stk. 3, affattes saledes:

"3.  Foruden det, der kreeves i henhold til artikel 74 og 82, indsender feeder-instituttet
prospektet og eventuelle @ndringer heraf samt hoved-instituttets ars- og

halvarsberetninger til de kompetente myndigheder i sit hjemland."
32) Artikel 64 @ndres sédledes:
a)  Istk. I udgar litra b).
b)  Stk. 2 affattes saledes:

"2. Ttilfelde af, at feeder-instituttet er blevet anmeldt i overensstemmelse med
artikel 17c¢ 1 forordning (EU) 2019/1156, udleveres de i stk. 1 nevnte
oplysninger pa det officielle sprog eller et af de officielle sprog i feeder-
instituttets hjemland eller pé et sprog, som dette lands kompetente
myndigheder har godkendt. Medlemsstaterne sikrer, at feeder-instituttet er
ansvarlig for at udarbejde oversattelsen. Oversettelsen skal pd trovaerdig vis

gengive indholdet af de oprindelige oplysninger."

33) Artikel 69 @ndres saledes:
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b)

Stk. 2 affattes sdledes:

"2.  Prospektet skal indeholde de oplysninger, der fremgar af skema A 1 bilag I, for
sa vidt disse oplysninger ikke er indeholdt i fondsbestemmelserne eller

vedtegterne, der 1 henhold til artikel 71, stk. 1, skal vere vedlagt prospektet."
Stk. 4 affattes séledes:

"4,  Halvérsberetningen skal indeholde de oplysninger, der fremgér af afdeling I-IV
i skema B 1 bilag I. Nér investeringsinstituttet har udbetalt eller agter at
udbetale acontoudbytte, skal taloplysningerne vise resultatet efter fradrag af
skat for det pagaldende halvér og det acontoudbytte, der er udbetalt eller skal

udbetales."

34) Artikel 70, stk. 2, affattes saledes:

"2.  Nar et investeringsinstitut hovedsagelig investerer i andre af kategorierne af aktiver i
artikel 50 end verdipapirer eller pengemarkedsinstrumenter, eller nér et
investeringsinstitut kopierer et aktie- eller obligationsindeks I , skal der i en tydelig
erklaering i prospektet og om nedvendigt i investeringsinstituttets
markedsforingsmateriale geres opmarksom pé investeringsinstituttets
investeringspolitik og dets fokus pé disse investeringer."
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35) Artikel 75, stk. 3, affattes saledes:

"3.  Ars- og halvarsrapporterne stilles til radighed for investorer pa den made, der er
angivet i prospektet. En trykt udgave af ars- og halvérsberetningerne leveres pa

anmodning og gratis til investorerne."
36) I bilag IX udgar afdeling 3.
37) Artikel 82b, stk. 1, forste afsnit affattes saledes:

"Fra den 10. januar 2028 sikrer medlemsstaterne, at administrationsselskaber og
investeringsselskaber, nar de offentligger oplysninger som omhandlet i dette direktivs

artikel 68, stk. 1, samtidig indsender disse oplysninger til det relevante indsamlingsorgan, der
er omhandlet 1 nervarende artikels stk. 3, med det formél at gere dem tilgaengelige pé det
felles europxiske adgangspunkt (ESAP), som er oprettet i henhold til Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) 2023/2859".

! Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2023/2859 af 13. december 2023
om oprettelse af et felles europeisk adgangspunkt, som giver centraliseret adgang til
offentligt tilgeengelige oplysninger med relevans for finansielle tjenesteydelser,
kapitalmarkeder og baredygtighed (EUT L, 2023/2859, 20.12.2023,

ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j)."
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38) I artikel 83, stk. 2, forste afsnit, affattes indledningen séledes:

"Uanset stk. 1 tillader kompetente myndigheder investeringsinstitutter at optage lan, safremt

der er tale om:"

39) Artikel 84 @ndres saledes:

a)

b)

Stk. 3b affattes saledes:

"3b. De kompetente myndigheder 1 administrationsselskabets hjemland kan anmode
de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland om at udeve de
befgjelser, der er omhandlet i stk. 2, litra b), med angivelse af drsagerne til
denne anmodning og underretning af ESMA og, hvis der er potentielle risici

for det finansielle systems stabilitet og integritet, ESRB herom."
Stk. 3d affattes saledes:

"3d. Péa grundlag af de oplysninger, der er modtaget i henhold til stk. 3b og 3c,
afgiver ESMA uden unedig forsinkelse en udtalelse til de kompetente
myndigheder 1 investeringsinstituttets hjemland om udevelsen af befojelser 1
henhold til stk. 2, litra b). ESMA giver de kompetente myndigheder 1

administrationsselskabets hjemland meddelelse om denne udtalelse."
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c)

Stk. 3f affattes saledes:

"3f. ESMA kan udarbejde retningslinjer, der kan vejlede de kompetente
myndigheder i udevelsen af de i stk. 2, litra b), fastsatte befojelser, og
oplysninger om de situationer, der kan fore til fremsattelse af de anmodninger,
der er omhandlet i stk. 3b. Ved udarbejdelsen af disse retningslinjer tager
ESMA hensyn til de potentielle konsekvenser af den pageldende
tilsynsforanstaltning for investorbeskyttelsen og den finansielle stabilitet i en
anden medlemsstat eller i Unionen. Disse retningslinjer anerkender, at
hovedansvaret for likviditetsrisikostyringen stadig ligger hos

investeringsinstituttet."

40) Kapitel XTI udgar.

41) Artikel 97, stk. 3, affattes saledes:

H3.

De kompetente myndigheder 1 investeringsinstituttets hjemland har kompetence til at
fore tilsyn med investeringsinstituttet, herunder eventuelt i henhold til dette direktivs
artikel 19. De kompetente myndigheder i investeringsinstituttets vartsland har dog

kompetence til at fore tilsyn med overholdelsen af de krav, som de er ansvarlige for

i henhold til artikel 14a i forordning (EU) 2019/1156."

42) Artikel 98, stk. 3 og 4, udgar.
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43) Artikel 99a, litra s), affattes séledes:

"s) et investeringsinstitut, der markedsferer sine andele i en anden medlemsstat end sit

hjemland, ikke overholder proceduren i artikel 17c i forordning (EU) 2019/1156."
44) Artikel 101, stk. 9, udgar.
45) Artikel 106, stk. 1, andet afsnit, affattes saledes:

"Denne person har pligt til at indberette forhold eller beslutninger, som vedkommende métte
fa kendskab til som led 1 udferelsen af et hverv som beskrevet i forste afsnit i en virksomhed,
som gennem kontrol har snavre forbindelser med det investeringsinstitut eller selskab, der
medvirker ved investeringsinstituttets aktiviteter, 1 hvilket vedkommende udferer dette

hverv."
46) Artikel 108 andres séledes:
a) Istk. 1, affattes andet afsnit séledes:

"Stk. 1 bererer ikke de kompetente myndigheders befojelser 1 investeringsinstituttets
veartsland til at treeffe foranstaltninger over for det padgaldende investeringsinstitut i

henhold til artikel 14a i forordning (EU) 2019/1156."
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b)  Stk. 2 affattes saledes:

"2.  Huvis et investeringsinstituts administrationsselskab er etableret i en anden
medlemsstat, meddeler de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets
hjemland uden ophold de kompetente myndigheder i administrationsselskabets
hjemland og investeringsinstituttets veertslande enhver beslutning om at
inddrage tilladelsen, enhver anden alvorlig foranstaltning, der treeffes over for
et investeringsinstitut, eller enhver udsattelse af udstedelse, tilbagekeb eller

indlesning af dets andele, der matte palaegges det."
c)  Stk. 4 ogS5 udgar.
d)  Stk. 6 affattes sdledes:

"6. Medlemsstaterne sikrer, at det pa deres omrade er retligt muligt at forkynde de
dokumenter, der er nedvendige for de foranstaltninger, som et

investeringsinstituts hjemland kan treeffe over for investeringsinstituttet i

henhold til stk. 2."
47) Som artikel 110b til 110d indsettes:
"Artikel 110b

Koordineringskollegier for store greenseoverskridende koncerner bestadende af

administrationsselskaber og FAIF'er
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1. Senest den [Publikationskontoret: indset dato = 18 méneder fra datoen for dette
direktivs ikrafttreeden] identificerer ESMA koncerner bestaende af
administrationsselskaber og FAIF'er, der opfylder begge folgende betingelser:

a)  den samlede veerdi af aktiver, der forvaltes i Unionen af
administrationsselskaber og FAIF'er, der tilhorer koncernen, er lig med eller
overstiger 300 mia. EUR beregnet som et rullende gennemsnit over de
foregdende 24 maneder, og

b) || administrationsselskaber eller FAIF'er, der tilhorer koncernen er etableret i
mere end én medlemsstat, eller koncernen udforer
kapitalforvaltningsaktiviteter 1 mere end én medlemsstat gennem forvaltning
eller markedsforing af investeringsinstitutter eller AIF'er.

2. ESMA offentliggor og forer en liste over de koncerner, der er identificeret i
henhold til stk. 1. Den reviderer denne liste hvert andet dr.

ESMA tager i forbindelse med revisionen hensyn til udviklingen i EU's
kapitalforvaltningsbranches omfang og struktur og til behovet for at sikre, at denne
artikel fortsat er begreenset til koncerner, hvis storrelse, kompleksitet og
greenseoverskridende aktiviteter berettiger en aget tilsynskoordinering med henblik pa
rdadgivning i henhold til stk. 5.
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En koncern, der er opfort pad listen, er fortsat omfattet af denne artikel, indtil den
neeste todrige revision er afsluttet. I denne periode tager det relevante
koordineringskollegium hensyn til koncernens aktiviteter og greenseoverskridende

transaktioner i overensstemmelse med stk. 8.

Efter afslutningen af den todrige revision fjerner ESMA koncernen fra listen, hvis

den ikke lcengere opfylder betingelserne i stk. 1.

ESMA angiver den dato, hvor fjernelsen fir virkning, sdledes at der er tilstreekkelig
tid til en velordnet afslutning af det igangveerende arbejde i koordineringskollegiet,

der indfores i henhold til denne artikel.

I denne artikel forstds ved "koncern" en modervirksomhed og dens
dattervirksomheder som defineret i artikel 2, nr. 11), i direktiv 2013/34/EU, hvor
mindst to administrationsselskaber eller FAIF'er, der tilhorer den pageeldende

koncern, er etableret i Unionen.
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Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel [112a] med henblik pa at cendre den teerskel, der er
omhandlet i stk. 1, litra a), under hensyntagen til udviklingen i EU's
kapitalforvaltningsbranches omfang og struktur og til behovet for at sikre, at
denne artikel fortsat er begreenset til koncerner, hvis storrelse, kompleksitet og

greenseoverskridende aktiviteter berettiger en oget tilsynskoordinering.

Inden ESMA radgiver Kommissionen om en cendring af teersklen, horer den
de kompetente myndigheder og underbygger sin radgivning med passende

markeds- og tilsynsdokumentation og statistisk dokumentation.

6. I ESMA udarbejder udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder med

henblik pd at preecisere:

a) metoden til beregning af veerdien af de aktiver, der er omhandlet i stk. 1,
litra a), herunder behandlingen af koncerninterne forvaltningsordninger og
undgdaelse af dobbelttcelling

b)  de referencedatoer, datakilder og procedurer, der skal anvendes til at
identificere koncerner, som opfylder betingelserne i stk. 1
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c¢)  metoden til identifikation af det administrationsselskab eller den FAIF, der
forvalter den storste andel af den samlede veerdi af aktiver med henblik pa

stk. 9,

d)  procedurerne for udarbejdelse, foring og ajourforing af den liste, der er

omhandlet i stk. 2, og

e) de kriterier, der skal anvendes til at afgore, om et veertsland er veesentligt
pavirket af et administrationsselskabs eller en FAIF's greenseoverskridende

aktiviteter med henblik pad stk. 9, litra c).

ESMA forelcegger disse udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [Publikationskontoret: indscet dato].

Kommissionen tilleegges befojelse til at supplere dette direktiv ved at vedtage de i dette
stykke omhandlede reguleringsmecessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

7. Senest 30 kalenderdage efter offentliggorelsen eller ajourforingen af den 1 stk. 2
omhandlede liste underretter ESMA de i stk. 9 omhandlede kompetente
myndigheder. Der oprettes et enkelt koordineringskollegium for hver koncern, der
er opfort pd listen. Koordineringskollegiet anses for at veere etableret pd datoen for
denne underretning.
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8.  Koordineringskollegiet skal lette konvergens, samarbejde, konsultation,
koordinering og udveksling af oplysninger mellem sine medlemmer vedrorende de
administrationsselskaber og I FAlF'er, der tilhorer koncernen. Det udover ikke de
tilsyns- eller beslutningsbetojelser, der tillegges ESMA eller en kompetent
myndighed.

Koordineringskollegiet skal navnlig:

a) lette udvekslingen af relevante tilsynsmeessige oplysninger, vurderinger og
synspunkter

b)  fremme en feelles forstielse af koncernens aktiviteter, ledelse,
risikostyringsordninger og greenseoverskridende transaktioner

¢) identificere veesentlige forskelle i tilsynsmetoder og -praksis

d)  identificere huller, overlapning eller uoverensstemmelser i
tilsynsaktiviteterne og

e) fremme koordinerede reaktioner pd enhver veesentlig udvikling, der berorer
mere end én medlemsstat.

13778/26 58

ECOFIN.1.B DA



P overveje bidrag fra koncernen, der identificerer konkrete og dokumenterede
eksempler pa hindringer for det indre markeds funktion som folge af

forskelle i tilsynspraksis mellem de kompetente myndigheder.

Koordineringskollegiet kan kun tage oplysninger om investeringsinstitutter eller

AIF'er i betragtning, i det omfang det er nodvendigt for udforelsen af disse opgaver.
Folgende er medlemmer af koordineringskollegiet:

a)  den kompetente myndighed i hver medlemsstat, der er ansvarlig for tilsynet

med et administrationsselskab eller en FAIF, der tilhorer koncernen
b) ESMA og

¢)  den kompetente myndighed i hvert veertsland, hvor et administrationsselskab
eller en FAIF, der tilhorer koncernen, udforer veesentlige

greenseoverskridende aktiviteter.

Koordineringskollegiet ledes af den kompetente myndighed, der er ansvarlig for
tilsynet med det administrationsselskab eller den FAIF, der tilhorer den koncern, som
forvalter den storste andel af den samlede veerdi af de aktiver, der er omhandlet i

stk. 1, litra a).
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Formanden har ansvaret for at udarbejde dagsordenen for hvert made og foresld en

deltagerliste.

ESMA yder administrativ stotte og sekretariatsbistand, herunder koordinering af den
rettidige rundsendelse af dagsordenen, modedokumenter og indbydelser til

medlemmer og deltagere.

Hvis to eller flere administrationsselskaber eller FAIF'er forvalter den samme storste
andel, udpeger de berorte kompetente myndigheder formanden indbyrdes. Hvis de
ikke ndr til enighed inden for 20 arbejdsdage, udpeger ESMA formanden efter horing
af dem.

ESMA bistar formanden med at fremme koordineringskollegiets effektive drift,
herunder gennem administrativ, analytisk og koordinerende bistand. Med henblik
herpd kan ESMA foretage analyser og vurderinger af sporgsmil, der henhorer under
koordineringskollegiets ansvarsomrdde, og udarbejde rapporter og bemcerkninger til

stotte for kollegiets arbejde.

10. Formanden kan med forbehold af forudgdende godkendelse fra
koordineringskollegiets medlemmer indbyde en myndighed eller et organ til at
deltage i et mode, hvis dens/dets deltagelse er veesentligt relevant for de sporgsmail,
der behandles, og stdr i et rimeligt forhold til koordineringskollegiets effektive og
virkningsfulde funktion.
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11.

En myndighed eller et organ, der er indbudt i henhold til forste afsnit, deltager kun i
forbindelse med den sag, som den/det er blevet indbudt til at behandle. En myndighed
i et tredjeland kan kun indbydes, hvis der findes en passende samarbejdsordning, og
de oplysninger, der videregives til den, er underlagt en tavshedspligt, der mindst
svarer til den, der er fastsat i EU-retten. Oplysningerne mad kun videregives, i det

omfang det er nodvendigt i forbindelse med den sag, som den er blevet indbudt til.

Medlemmerne af koordineringskollegiet enes om skriftlige ordninger for dets drift.
Ordningerne skal preecisere koordineringskollegiets praktiske organisation, de
oplysninger, der skal udveksles, behandlingen af fortrolige oplysninger,
samarbejdet med koncernen og foranstaltninger til at undgd unodvendig
overlapning af indberetning, anmodninger om oplysninger og tilsynsaktiviteter. De
skal gennemgas regelmeessigt og efter enhver veesentlig cendring i koncernens

struktur eller aktiviteter.

Hvis der ikke er opndet enighed om de skriftlige ordninger senest tre maneder efter
oprettelsen af koordineringskollegiet, vedtager formanden efter horing af
medlemmerne og ESMA midlertidige ordninger baseret pd den i stk. 15 omhandlede
model. De midlertidige ordninger cendrer hverken et medlems befojelser eller

ansvarsomrdder eller palcegger et medlem yderligere forpligtelser.
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12. Formanden kan med forbehold af forudgaende godkendelse fra
koordineringskollegiets medlemmer indbyde repreesentanter for koncernen til at
deltage i et helt made eller i dele af et made, hvis dette vil fremme udforelsen af
dets opgaver. Deres deltagelse begreenses til tilvejebringelse af faktuelle
oplysninger, afklaring af sporgsmadl, der er under overvejelse, eksempler pa
hindringer for det indre marked som folge af forskelle i tilsynspraksis mellem de
kompetente myndigheder og udveksling af synspunkter, der er relevante for

koncernens aktiviteter eller greenseoverskridende transaktioner.

Repreesentanter for koncernen md ikke deltage i droftelser blandt medlemmerne af
koordineringskollegiet eller modtage fortrolige tilsynsmcessige oplysninger

vedrorende et medlems vurderinger, pdtenkte handlinger eller interne droftelser.

13. Koordineringskollegiet registrerer bemcerkninger, sporgsmdl, der kreever
yderligere tilsynsmcessig overvejelse, konvergens og eventuelle tilfeelde af
tilsynsmeessige forskelle, overlapning eller mangler, der er konstateret i forbindelse
med dets arbejde. Hvis der identificeres sadanne problemer, skal medlemmerne
gore deres bedste for inden for deres respektive mandater og ansvarsomrdder at
overveje og lose dem pd passende vis. Koordineringskollegiets bemcerkninger er
ikke bindende og berorer ikke dets medlemmers befoajelser, ansvarsomrader eller

selvsteendige beslutningstagning.
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14.

15.

ESMA anvender den horisontale indsigt, den har opndet gennem sin deltagelse i

koordineringskollegier, til at identificere unodvendige overlapninger, huller i

lovgivningen, uoverensstemmelser og andre hindringer for, at Unionens tilsyns- og

reguleringsmeessige rammer kan fungere effektivt og konsekvent. ESMA kan, hvor

det er relevant, behandle disse sporgsmadl ved hjeelp af de veerktojer til

tilsynsmeessig konvergens, som den er tillagt i henhold til forordning (EU)
nr. 1095/2010.

ESMA udsteder senest den [Publikationskontoret: indscet dato = 12 maneder fra

datoen for dette direktivs ikrafttreeden] retningslinjer i overensstemmelse med

artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010, der preeciserer:

a)

b)

de praktiske ordninger, der er nodvendige for en konsekvent oprettelse og

drift af koordineringskollegier
en model for de i stk. 11 omhandlede skriftlige ordninger
kriterier for fastleeggelse af veesentlig relevans med henblik pa stk. 10

ordninger med henblik pd at undga unodvendig overlapning af indberetning,

anmodninger om oplysninger og tilsynsaktiviteter

ordninger for samarbejde med koncerner og
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16.

P den form, hvori veesentlige horisontale bemcerkninger kan meddeles de

kompetente myndigheder, der ikke er medlemmer af det relevante kollegium.

Oprettelsen eller driften af et koordineringskollegium cendrer ikke de opgaver,
befojelser eller ansvarsomrdder, der er tillagt ESMA eller de kompetente
myndigheder ved dette direktiv, direktiv 2011/61/EU, forordning (EU)

nr. 1095/2010 eller national ret.

Artikel 110c
ESMA's befojelser til at handtere graenseoverskridende speorgsmal

ESMA identificerer lobende divergerende, overlappende, overfladige og
mangelfulde tilsynsforanstaltninger fra de kompetente myndigheder 1 hjemlandet
eller veertslandet og tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant, som hindrer
administrationsselskabers effektive udevelse af pasrettigheder i overensstemmelse
med kapitel 171, afdeling 4, i dette direktiv, samt depositarers udferelse af deres

opgaver pa tvers af grenserne, jf. artikel 23, stk. 1.

Med henblik pa stk. 1 samarbejder direktionen med de berorte kompetente
myndigheder og tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant, og indsamler,
hvor det er relevant, yderligere oplysninger for at identificere eksisterende eller

potentielle greenseoverskridende sporgsmal.

13778/26

64
ECOFIN.1.B DA



Hvis direktionen 1 henhold til forste afsnit identificerer eksisterende eller potentielle
grenseoverskridende problemer, foreslar den de relevante kompetente myndigheder og
tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant, korrigerende foranstaltninger med
henblik pa at fjerne dem. De korrigerende foranstaltninger skal veere ikkebindende og
identificere det pdagceeldende problem, det onskede resultat og en rimelig frist til at

afhjcelpe det.

Hvis de problemer, der er konstateret i henhold til stk. 2, fortsatter, enten pa trods af
I de korrigerende foranstaltninger, der er omhandlet i stk. 2, eller fordi de relevante
kompetente myndigheder og tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant,
undlader at gennemfore disse korrigerende foranstaltninger, kan direktionen
foreleegge tilsynsrddet et begrundet forslag med henblik pa myndighedens udovelse
af en eller flere af de befojelser, den er tillagt i henhold til I forordning (EU)

nr. 1095/2010, i felgende tilfelde:

a)  de kompetente myndigheder i administrationsselskabets vertsland forhindrer
eller har til hensigt at forhindre et administrationsselskab i at forvalte
investeringsinstitutter pa deres omrade eller palaegger krav til en sddan

forvaltning, som ikke er i overensstemmelse med dette direktiv
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b)

de kompetente myndigheder i investeringsinstituttets hjemland forhindrer eller
har til hensigt at forhindre udpegelsen af en depositar, der er etableret i en
anden medlemsstat, jf. artikel 23, stk. 1, eller stiller krav til en sddan udpegelse,
som ikke er i overensstemmelse med dette direktiv, uden objektive og behorigt
begrundede grunde vedrorende depositarens egnethed eller evne til at udfore
sine opgaver med hensyn til det pageeldende investeringsinstitut eller pd
anden vis pd en mdde, der ikke er i overensstemmelse med dette direktiv eller

forordning (EU) 2019/1156

et administrationsselskab eller en depositar udferer eller har til hensigt at
udfere opgaver eller levere tjenesteydelser pd tvars af grenserne, uden at vare

1 overensstemmelse med EU-retten.

Forpligtelsen til at udeve mindst én af de befojelser, der er omhandlet i forste afsnit, er
ikke til hinder for ESMA's mulighed for at anvende nogen af de befojelser, den er tillagt
1 henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010 uden for den procedure, der er fastsat 1

denne artikel.
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5.

ESMA offentligger mindst én gang om &ret en rapport om sine aktiviteter 1

overensstemmelse med stk. 1-4.
Artikel 110d
Bileggelse af tvister

Hvis de kompetente myndigheder er uenige om en vurdering, handling eller undladelse,
som kan tilskrives en kompetent myndighed pa omrader, hvor dette direktiv kraever
samarbejde eller samordning mellem kompetente myndigheder fra mere end en
medlemsstat, kan de kompetente myndigheder indbringe sagen for ESMA, der handler
inden for rammerne af de befgjelser, den er tillagt 1 henhold til artikel 19 1 forordning

(EU) nr. 1095/2010."

48) Artikel 117, tredje afsnit, udgér.

49) Artikel 118, stk. 2, udgar.

50) Bilag II erstattes af teksten i bilag I til dette direktiv.
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Artikel 2
ZEndring af direktiv 2011/61/EU

Direktiv 2011/61/EU @ndres saledes:

1) I artikel 4, stk. 1, foretages folgende andringer:

a)

b)

Litra aea) udgar.
Folgende tilfojes som litra av) og aw):

"av) "EU-koncern bestdende af en FAIF og et administrationsselskab": i relation til
en given FAIF eller et givet administrationsselskab, en koncern som defineret i
artikel 2, nr. 11), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU!, der

bestdr af en eller flere af folgende:

a)  administrationsselskaber som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF!, der er etableret i

Unionen, og som er godkendt i overensstemmelse med navnte direktiv

b)  forvaltere af alternative investeringsfonde som defineret i dette direktivs
artikel 4, stk. 1, litra b), der er etableret 1 Unionen, og som er godkendt 1

overensstemmelse med dette direktiv
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aw)

c) investeringsselskaber som defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1
Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2014/65/EU!, der er etableret i

Unionen, og som er godkendt i overensstemmelse med navnte direktiv

d) kreditinstitutter som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013", der er etableret i
Unionen, og som er meddelt tilladelse i overensstemmelse med navnte

forordning.

"et investeringsinstituts administrationsselskab": et administrationsselskab som

defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), 1 direktiv 2009/65/EF.

32 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om
arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilhgrende beretninger for visse
virksomhedsformer, om @ndring af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2006/43/EF og om ophavelse af Rddets direktiv 78/660/EQF

og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19, ELIL:
http://data.europa.eu/eli/dir/2013/34/0j).
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33 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om
samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for
kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter) (omarbejdning)

(EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/65/0j).

34 Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om @&ndring af direktiv 2002/92/EF og
direktiv 2011/61/EU (omarbejdning) (E@QS-relevant tekst) (EUT L 173 af
12.6.2014, s. 349, ELLI: http://data.europa.eu/eli/dir/2014/65/0j).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013
om I tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om

@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013,s. 1)."”

2) Artikel 6, stk. 4, indledningen, affattes séledes:

"Uanset stk. 2 sikrer medlemsstaterne, at en ekstern FAIF kan fa tilladelse til, ud over

forvaltningen af AlF'er, at levere folgende tjenesteydelser:"
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3) Artikel 7 @ndres saledes:
a)  Stk. 2a eendres séledes:
a. |

Ansggningen om tilladelse til en FAIF, der benytter menneskelige og tekniske
ressourcer fra en eller flere enheder, der tilherer samme EU-koncern, til at udeve
sin virksomhed, skal ud over de oplysninger, der er omhandlet 1 stk. 2, litra ¢),
indeholde oplysninger om disse menneskelige og tekniske ressourcer. Tilladelsen
til en FAIF ma ikke gores betinget af, at FAIF'en afholder sig fra at anvende

ressourcer fra en eller flere enheder inden for samme EU-koncern."

b) Fﬂlgendel inds&ttes som stk. 6:

"6. Med henblik pa at sikre konsekvent harmonisering af denne artikel udarbejder

ESMA udkast til tekniske gennemforelsesstandarder, I der fastleegger:

a) I hvilke oplysninger der skal indgives til de kompetente myndigheder 1

anseggningen om tilladelse til FAIF'en, herunder aktivitetsplanen
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b)  de betingelser, der er relevante for de procedurer og tidsfrister, der skal
folges som led 1 FAIF'ens ansogning om tilladelse i overensstemmelse
med denne artikel, herunder de kriterier, hvorefter en ansogning

betragtes som fuldsteendig med henblik pa disse tidsfrister, og

¢) metoderne og ordningerne for indlevering af de oplysninger, der er

omhandlet i litra a).

Ved udarbejdelsen af de udkast til reguleringsmeessige tekniske
standarder, der er omhandlet i dette stykke, opretter ESMA et
midlertidigt feelles projektteam bestdende af repreesentanter for

kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise.

Fremlceggelsen af de oplysninger, der er omhandlet i litra a), er ikke til hinder
for, at de kompetente myndigheder kan anmode om sddanne yderligere
oplysninger, som de finder nodvendige for at kunne vurdere en ansogning fra
sag til sag under hensyntagen til sagens art, kompleksitet og scerlige

omsteendigheder.

ESMA udvikler IT-lgsninger, herunder standardskabeloner, datastandarder,

formater og instrukser til indlevering af oplysninger som navnt i litra a).
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ESMA forelaegger det i forste afsnit omhandlede udkast til reguleringsmaessige tekniske
standarder for Kommissionen senest den [Indsat venligst dato = 12 maneder efter dette

direktivs ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere dette direktiv ved at vedtage de i
forste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder 1

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."

4) I artikel 8, stk. 2, affattes indledningen saledes:

"Medlemsstaterne sikrer, at en kompetent myndighed, der har meddelt tilladelse til en af

folgende FAIF'er, underretter de kompetente myndigheder i de evrige involverede

medlemsstater om en sadan tilladelse:".

5) Artikel 9, stk. 6, affattes saledes:

H6'

Medlemsstaterne sikrer, at kompetente myndigheder ikke kraever, at FAIF'er
tilvejebringer op til 50 % af den foregelse af kapitalgrundlaget, der er naevnt i stk. 3,
hvis de har modtaget en garanti p4 samme belob fra et kreditinstitut eller et
forsikringsselskab, der har sit vedtaegtsmaessige hjemsted i en medlemsstat eller i et
tredjeland, hvor det er underkastet tilsynsregler, der af de kompetente myndigheder

betragtes som svarende til reglerne i EU-lovgivningen."
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6) Artikel 12 @ndres séledes:

a)

b)

I stk. 1, forste afsnit, affattes indledningen séledes:

"1. Medlemsstaterne sikrer, at FAIF'er, der er meddelt tilladelse i den padgaldende
medlemsstat, til enhver tid overholder reglerne for god forretningsskik. Disse

regler for god forretningsskik sikrer, at FAIF'er:"
I stk. 3 tilfojes folgende afsnit:

"For at sikre en ensartet anvendelse af de regler om god forretningsskik, der er
omhandlet i stk. 1, og for at sikre en konsekvent gennemforelse pa tvers af
medlemsstaterne, kan ESMA vedtage retningslinjer for at praecisere indholdet af disse
regler.

Ved udarbejdelsen af udkastet til de retningslinjer, der er omhandlet i dette stykke,
opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam bestdende af repreesentanter for

kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise."

7) Artikel 14, stk. 2a, affattes saledes:
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"2a. Hvis en FAIF forvalter eller har til hensigt at forvalte en AIF p4 initiativ af en

tredjepart, herunder 1 tilfelde, hvor den pagaldende AIF anvender navnet pa en
tredjepartsinitiativtager, eller hvor en FAIF udpeger en tredjepartsinitiativtager som
delegeret i henhold til artikel 20, underretter FAIF'en de kompetente myndigheder i
sit hjemland herom pa tidspunktet for meddelelse af tilladelse og godtger efter
anmodning, under hensyntagen til eventuelle interessekonflikter, over for de
kompetente myndigheder i sit hjemland, at den overholder denne artikels stk. 1 og 2.
FAIF'en skal navnlig godtgere, hvilke rimelige skridt den har taget for at forhindre
interessekonflikter, der opstir som felge af forholdet til tredjemanden, eller, hvis
disse konflikter ikke kan forebygges, hvordan den indkredser, forvalter, overviger
og, hvor det er relevant, oplyser om disse interessekonflikter for at forhindre, at de

skader AlF'ens og dens investorers interesser."

8) Artikel 16, stk. 21, affattes saledes:

"21.  ESMA forelegger de i denne artikels stk. 2f omhandlede udkast til reguleringsmeessige

tekniske standarder for Kommissionen senest den [Indszt dato = 12 maneder efter

@ndringsdirektivets ikrafttraeden].

ESMA forelaegger de i stk. 2g omhandlede udkast til reguleringsmessige tekniske

standarder for Kommissionen senest den 16. april 2025.

Kommissionen tilleegges befojelse til at supplere dette direktiv ved at vedtage de
reguleringsmassige tekniske standarder, der er omhandlet i stk. 2f og 2g, 1

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
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9) Artikel 18 @ndres séledes:

a)

b)

Stk. 1, forste afsnit, affattes saledes:
"1. Medlemsstaterne sikrer, at FAIF'er til enhver tid overholder tilsynsreglerne."
I stk. 2 tilfojes folgende afsnit:

"For at sikre en ensartet anvendelse af tilsynsreglerne for FAIF'er og en konsekvent
gennemforelse 1 medlemsstaterne kan ESMA vedtage retningslinjer for at pracisere
indholdet af disse regler.

Ved udarbejdelsen af udkastet til de retningslinjer, der er omhandlet i dette stykke,
opretter ESMA et midlertidigt feelles projektteam bestdende af repreesentanter for

kompetente myndigheder med relevant tilsynsekspertise."

10) Artikel 20 e@ndres saledes:

-a) I stk. 1 tilfojes folgende afsnit:

""Hvis FAIF'en delegerer udforelsen af de opgaver, der er omhandlet i bilag I, eller
de tjenesteydelser, der er omhandlet i artikel 6, stk. 4, til en eller flere enheder, der

tilhorer samme EU-koncern, finder stk. 1, litra a) og f), ikke anvendelse."’
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a)  Stk. 3 affattes séledes:

"3.  FAlF'ens eller depositarens ansvar over for sine kunder, AIF'en og dens
investorer bereres ikke af, at FAIF'en har delegeret opgaver eller
tjenesteydelser til tredjemand, eller af yderligere videredelegering, eller at den
har delegeret udferelsen af sine opgaverl til en eller flere enheder 1 samme
EU-koncern I . FAIF'en ma ikke delegere opgaver eller tjenesteydelser til eller
forlade sig pa opgaver eller tjenesteydelser fra en eller flere enheder 1 samme
EU-koncern i et sddant omfang, at den reelt ikke l&ngere kan anses for at vere
forvalter af AIF'en eller udbyder af de tjenester, der er omhandlet i artikel 6,

stk. 4, og i et sddant omfang, at den bliver et tomt selskab."
aa) I stk. 4 tilfojes folgende afsnit:

Hvis den, der ved videredelegering har fiet overdraget ansvar, tilhorer samme EU-
koncern som FAIF'en og den, der har fiet overdraget ansvar, finder stk. 1, litra a), b)

og f), ikke anvendelse.

Hvis en funktion som omhandlet i bilag I eller en tjenesteydelse som omhandlet i
artikel 6, stk. 4, videredelegeres yderligere, finder foregdende afsnit kun anvendelse
pd hvert efterfolgende niveau, hvis hver enhed i den relevante delegationskceede
tilhorer samme EU-koncern som FAIF'en.

Hvis en funktion eller tjenesteydelse delegeres eller videredelegeres til en enhed, der
ikke tilhorer samme EU-koncern, finder stk. 1, forste afsnit, fuldt ud anvendelse pd
denne delegering eller videredelegering og pd denne enheds eventuelle efterfolgende

videredelegering.
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11) Artikel 21 @ndres séledes:
a)  Stk. 3 @&ndres saledes:
a)  Forste afsnit, litra a) og b), affattes sdledes:

"a) et kreditinstitut, som har sit vedtegtsmassige hjemsted 1 Unionen, og

som har tilladelse 1 henhold til direktiv 2013/36/EU

b) et investeringsselskab, som har sit vedtegtsmassige hjemsted 1 Unionen,
og som i overensstemmelse med direktiv 2014/65/EU er meddelt
tilladelse til at levere accessoriske tjenesteydelser i form af opbevaring
og forvaltning af finansielle instrumenter for kunders regning, jf. afsnit

B, punkt 1, i bilag I til direktiv 2014/65/EU, eller"
b)  Tredje afsnit affattes séledes:

"Hertil kommer, at kompetente myndigheder for s& vidt angar AIF'er, som ikke
kan gere nogen indlesningsrettigheder gaeldende i en periode pd fem ar efter
datoen for de forste investeringer, og som ifelge deres fundamentale
investeringspolitik generelt ikke investerer 1 aktiver, som skal opbevares 1 depot 1
henhold til stk. 8, litra a), eller generelt investerer i udstedere eller unoterede
selskaber for potentielt at opné kontrol over sddanne selskaber i1 overensstemmelse
med artikel 26, tillader, at depositaren kan vaere en enhed, som udferer
depositarfunktionerne som en del af dennes professionelle eller erhvervsmassige
aktiviteter, med hensyn til hvilke den pageldende enhed er registreringspligtig 1
medfor af lovgivning, lovbestemmelser, administrative bestemmelser eller
fagetiske regler, og som kan stille tilstreekkelige finansielle og professionelle
garantier med henblik pa at gere den 1 stand til effektivt at udfoere de relevante

depositarfunktioner og opfylde de krav, der er forbundet med disse funktioner."
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b)

I stk. 5 tilfojes folgende afsnit:

"Uanset forste afsnit, litra a), kan en medlemsstat tillade, at en FAIF, der forvalter
AIF'er, som er etableret i den pagceeldende medlemsstat, udpeger en depositar, der har
sit vedteegtsmeessige hjemsted eller er etableret i en anden medlemsstat I , forudsat at
depositaren falder ind under en af de kategorier, der er omhandlet i stk. 3, litra a) og b),
og er behorigt godkendt til at levere tjenesteydelser 1 andre medlemsstater 1 henhold til
henholdsvis direktiv 2013/36/EU eller artikel 6, stk. 3, i direktiv 2014/65/EU og er

under tilsyn som depositar i depositarens hjemland. I

Medlemsstater, der gor brug af muligheden i andet afsnit, underretter ESMA og
Kommissionen herom. ESMA udarbejder og ajourforer en liste over sddanne
medlemsstater og foreleegger den for de nationale kompetente myndigheder og

offentliggor listen pd ESMA's websted.

Den i andet afsnit omhandlede depositar er ikke underlagt yderligere
lovgivningsmeessige krav eller tilsynskrav pad grundlag af sin udpegelse til AIF'er, der

er godkendt i en anden medlemsstat.

Nar der udpeges en depositar i henhold til andet afsnit, skal denne under udforelsen
af sine opgaver i forhold til AIF'en overholde de love og administrative bestemmelser,
der geelder for den pagceeldende AIF i hjemlandet, og enhver lovlig instruks udstedt af
den kompetente myndighed i AIF'ens hjemland vedrorende den pdgeeldende AIF.
Depositaren treeffer de foranstaltninger, der er nodvendige for at sikre en sidan
overholdelse. Dette berorer ikke love og administrative bestemmelser i depositarens

hjemland."
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c)  Stk. 5audgar.
ca) Stk. 16 cendres sdledes:

""Depositaren stiller efter anmodning alle oplysninger til radighed for den myndighed
eller de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med depositaren, og for AIF'ens
og FAIF'ens kompetente myndigheder, som denne har indhentet under udforelsen af
sine opgaver, og som kan veere nodvendige for varetagelsen af deres respektive

ansvarsomrader i henhold til dette direktiv.

Hvis den myndighed eller de myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med
depositaren, AIF'ens kompetente myndigheder og FAIF'ens kompetente
myndigheder er forskellige, udveksler de uden ophold alle oplysninger, der er
modtaget i henhold til denne artikel eller pd anden mdde indhentet som led i
udforelsen af deres tilsynsopgaver, i det omfang disse oplysninger er nodvendige for

varetagelsen af deres respektive ansvarsomrdder i henhold til dette direktiv. "'
cb) I stk. 16 tilfojes folgende afsnit:

""Depositaren underretter uden ophold de kompetente myndigheder i AIF'ens
hjemland og FAIF'ens kompetente myndigheder om enhver veesentlig overtreedelse af
de love eller administrative bestemmelser, der finder anvendelse pa AIF'en, om
ethvert krav, som de kompetente myndigheder i AIF'ens hjemland pdlcegger, eller om

enhver bestemmelse i AIF'ens prospekt."
12) Artikel 22, stk. 2, indledningen, affattes saledes:

"Arsrapporten skal indeholde folgende:"
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13)

14)

15)

16)

17)

Artikel 29, stk. 2, indledningen, affattes séledes:

"De supplerende oplysninger, der skal indgé i det unoterede selskabs eller AIF'ens arsrapport,
skal 1 overensstemmelse med stk. 1 omfatte en rimelig gennemgang af udviklingen i det
unoterede selskabs virksomhed, som illustrerer selskabets situation pa tidspunktet for udlebet
af den periode, som arsrapporten deekker. Rapporten skal ligeledes indeholde en beskrivelse
af:".

I kapitel VI affattes titlen séledes:

"EU-FAIF'ERS RET TIL AT FORVALTE EU-AIF'ER I UNIONEN"
Artikel 30a, 31, 32 og 32a udgar.
Artikel 33, stk. 4, forste afsnit, affattes saledes:

"De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland fremsender senest 15 arbejdsdage efter at
have modtaget hele den i stk. 2 omhandlede dokumentation, eller senest en méned efter at
have modtaget hele den i stk. 3 omhandlede dokumentation, denne fuldstendige
dokumentation til de kompetente myndigheder 1 FAIF'ens vartsland. Sddan fremsendelse sker
kun, hvis FAIF'ens forvaltning af AIF'en er og vil vare 1 overensstemmelse med dette

direktiv, og hvis FAIF'en i evrigt opfylder dette direktiv."
Artikel 35, stk. 1, affattes saledes:

"1. Medlemsstaterne sikrer, at en EU-FAIF med tilladelse kan markedsfore andele eller
kapitalandele 1 ikke-EU-AIF'er, som den forvalter, og 1 EU-feeder-AIF'er til
professionelle investorer 1 Unionen, hvor hoved-AlF'en ikke er en EU-AIF, som
forvaltes af en EU-FAIF med tilladelse, forudsat at betingelserne i stk. 2-10 er

opfyldt."
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18) Artikel 36, stk. 1, indledningen, affattes séledes:

"1. Uden at det berorer artikel 35, kan medlemsstaterne tillade, at en EU-FAIF med
tilladelse markedsferer andele eller kapitalandele i ikke-EU-AIF'er, som den
forvalter, og i EU-feeder-AlF'er til professionelle investorer pa deres omrade, hvis
hoved-AlF'en ikke er en EU-AIF, der forvaltes af en EU-FAIF med tilladelse,

forudsat at:"
19) Artikel 43a, stk. 2, affattes saledes:

"2.  Vertslande kraver ikke, at en FAIF har en fysisk tilstedevarelse pa deres omrade
eller udpeger en tredjepart i det pdgaeldende vartsland med henblik pa stk. 1 eller til

andre formal vedrerende FAIF'ens aktiviteter i det pdgeldende veartsland."”
20) Artikel 45 @ndres saledes::
a)  Stk. 1 og 2 affattes saledes:

"l1.  Ansvaret for at fore tilsyn med en FAIF pahviler de kompetente myndigheder 1
FAIF'ens hjemland, uanset om FAIF'en forvalter eller markedsforer AIF'er i en
anden medlemsstat eller ej, jf. dog de bestemmelser 1 dette direktiv eller i
forordning (EU) 2019/1156, der palegger de kompetente myndigheder i

FAIF'ens vertsland ansvaret for at fore tilsyn med FAIF'en.
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b)

c)

2. Ansvaret for at fore tilsyn med en FAIF's overholdelse af artikel 12 og 14
pahviler de kompetente myndigheder 1 FAIF'ens vertsland, nar FAIF'en

forvalter AlF'er gennem en filial i denne medlemsstat."
Stk. 3, forste afsnit, affattes saledes:

"De kompetente myndigheder i FAIF'ens vartsland kan krave af en FAIF, der forvalter
AlF'er pa veertslandets omrade, uanset om dette sker gennem en filial eller ej, at den
forsyner dem med de nedvendige oplysninger til at fore tilsyn med, om FAIF'en
overholder de geeldende bestemmelser, som disse kompetente myndigheder har ansvaret

n

for.
Stk. 4 affattes saledes:

"4.  Kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland, som konstaterer, at en FAIF,
der forvalter AIF'er pa vertslandets omrade, uanset om dette sker gennem en
filial eller ej, ikke overholder en af de regler, hvis overholdelse de har ansvaret
for at fore tilsyn med, anmoder den padgeldende FAIF om at bringe det ulovlige
forhold til opher og underretter de kompetente myndigheder i hjemlandet

herom."
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d)

Stk. 7 og 8 affattes saledes:

U7.

Kompetente myndigheder 1 FAIF'ens vaertsland, der har klare og paviselige
grunde til at tro, at FAIF'en, der forvalter AIF'er pa deres omrade, uanset om
dette sker gennem en filial eller ej, ikke overholder de forpligtelser, der folger
af regler, hvis overholdelse de ikke har nogen forpligtelse til at fore tilsyn med,
foreleegger disse grunde for de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland,
der treeffer de fornedne foranstaltninger, og herunder om nedvendigt anmoder

om yderligere oplysninger fra de relevante tilsynsmyndigheder i tredjelande.

Hvis FAIF'en pa trods af de foranstaltninger, som de kompetente myndigheder
1 FAIF'ens hjemland har truffet i overensstemmelse med stk. 7, eller fordi
sadanne foranstaltninger viser sig at vaere utilstraekkelige, eller fordi FAIF'ens
hjemland undlader at handle inden for en rimelig tidsfrist, fortsetter med at
handle pa en made, der klart strider mod interesserne hos investorerne i den
relevante AIF, den finansielle stabilitet eller integriteten af markedet i FAIF'ens
veertsland, kan de kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland, jf. stk. 7,
efter at have underrettet de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland,
treeffe alle passende foranstaltninger, der er nedvendige for at beskytte
investorerne i1 den padgaldende AIF, den finansielle stabilitet og integriteten af

markedet 1 veertslandet."
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21) Folgende artikel 47a til 47b indsettes:

"Artikel 47a

Koordineringskollegier for store graenseoverskridende koncernerl bestaende af

administrationsselskaber og FAIF'er

Senest den [ Publikationskontoret: Indsat dato = 18 maneder fra datoen for dette
direktivs ikrafttreeden] identificerer ESMA koncerner bestaende af

administrationsselskaber og FAIF'er, der opfylder begge folgende betingelser:

a)  den samlede veerdi af aktiver, der forvaltes i Unionen af
administrationsselskaber og FAIF'er, der tilhorer koncernen, er lig med eller
overstiger 300 mia. EUR beregnet som et rullende gennemsnit over de

foregdende 24 maneder, og

b) || administrationsselskaber eller FAIFer, der tilhorer koncernen, er etableret i
mere end én medlemsstat, eller koncernen udforer
kapitalforvaltningsaktiviteter 1 mere end én medlemsstat gennem forvaltning

eller markedsforing af investeringsinstitutter eller AIF'er.
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2a.

ESMA offentliggor og forer en liste over de koncerner, der er identificeret i

henhold til stk. 1. Den reviderer denne liste hvert andet dr.

ESMA tager i forbindelse med revisionen hensyn til udviklingen i EU's
kapitalforvaltningsbranches omfang og struktur og til behovet for at sikre, at
denne artikel fortsat er begreenset til koncerner, hvis storrelse, kompleksitet og
greenseoverskridende aktiviteter berettiger en oget tilsynskoordinering med henblik

pd rddgivning i henhold til stk. 5.

En koncern, der er opfort pd listen, er fortsat omfattet af denne artikel, indtil den
neeste todrige revision er afsluttet. I denne periode tager det relevante
koordineringskollegium hensyn til koncernens aktiviteter og greenseoverskridende

transaktioner i overensstemmelse med stk. §.

Efter afslutningen af den todrige revision fjerner ESMA koncernen fia listen, hvis

den ikke lcengere opfylder betingelserne i stk. 1.

ESMA angiver den dato, hvor fjernelsen fir virkning, sdledes at der er tilstreekkelig
tid til en velordnet afslutning af det igangveerende arbejde i koordineringskollegiet,

der indfores i henhold til denne artikel.
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I denne artikel forstds ved "koncern" en modervirksomhed og dens
dattervirksomheder som defineret i artikel 2, nr. 11), i direktiv 2013/34/EU, hvor
mindst to administrationsselskaber eller FAIF'er, der tilhorer den pageeldende

koncern, er etableret i Unionen.

Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage delegerede retsakter i
overensstemmelse med artikel [56] med henblik pad at cendre den teerskel, der er
omhandlet i stk. 1, litra a), under hensyntagen til udviklingen i EU's
kapitalforvaltningsbranches omfang og struktur og til behovet for at sikre, at
denne artikel fortsat er begreenset til koncerner, hvis storrelse, kompleksitet og

greenseoverskridende aktiviteter berettiger en oget tilsynskoordinering.

Inden ESMA radgiver Kommissionen om en cendring af teersklen, horer den
de kompetente myndigheder og underbygger sin radgivning med passende

markeds- og tilsynsdokumentation og statistisk dokumentation.
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6. I ESMA udarbejder udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder med
henblik pad at preecisere:

a) metoden til beregning af veerdien af de aktiver, der er omhandlet i stk. 1,
litra a), herunder behandlingen af koncerninterne forvaltningsordninger og
undgdelse af dobbeltteelling

b)  de referencedatoer, datakilder og procedurer, der skal anvendes til at
identificere koncerner, som opfylder betingelserne i stk. 1

¢)  metoden til identifikation af det administrationsselskab eller den FAIF, der
forvalter den storste andel af den samlede veerdi af aktiver med henblik pa
stk. 9

d)  procedurerne for udarbejdelse, foring og ajourforing af den liste, der er
omhandlet i stk. 2, og

e)  de kriterier, der skal anvendes til at afgore, om et veertsland er veesentligt
pavirket af et administrationsselskabs eller en FAIF's greenseoverskridende
aktiviteter med henblik pad stk. 9, litra c).

13778/26 88

ECOFIN.1.B DA



ESMA forelcegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [Publikationskontoret: indscet dato].

Kommissionen tilleegges befojelse til at supplere dette direktiv ved at vedtage de i dette
stykke omhandlede reguleringsmecessige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Senest 30 kalenderdage efter offentliggorelsen eller ajourforingen af den 1 stk. 2
omhandlede liste underretter ESMA de i stk. 9 omhandlede kompetente
myndigheder. Der oprettes et enkelt koordineringskollegium for hver koncern, der
er opfort pd listen. Koordineringskollegiet anses for at veere etableret pd datoen for

denne underretning.

8.  Koordineringskollegiet skal lette konvergens, samarbejde, konsultation,
koordinering og udveksling af oplysninger mellem sine medlemmer vedrorende de
administrationsselskaber og FAIF'er, der tilhorer koncernen. Det udover ikke de
tilsyns- eller beslutningsbefojelser, der tilleegges ESMA eller en kompetent
myndighed. I
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Koordineringskollegiet skal navnlig:

@)

b)

lette udvekslingen af relevante tilsynsmcessige oplysninger, vurderinger og

synspunkter

fremme en feelles forstielse af koncernens aktiviteter, ledelse,

risikostyringsordninger og greenseoverskridende transaktioner
identificere veesentlige forskelle i tilsynsmetoder og -praksis

identificere huller, overlapning eller uoverensstemmelser i

tilsynsaktiviteterne og

fremme koordinerede reaktioner pd enhver veesentlig udvikling, der berorer

mere end én medlemsstat.

overveje bidrag fra koncernen, der identificerer konkrete og dokumenterede
eksempler pa hindringer for det indre markeds funktion som folge af
forskelle i tilsynspraksis mellem de kompetente myndigheder.

Koordineringskollegiet kan kun tage oplysninger om investeringsinstitutter eller

AIF'er i betragtning, i det omfang det er nodvendigt for udforelsen af disse opgaver.
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Folgende er medlemmer af koordineringskollegiet:

a) den kompetente myndighed i hver medlemsstat, der er ansvarlig for tilsynet

med et administrationsselskab eller en FAIF, der tilhorer koncernen
b) ESMA og

c¢) den kompetente myndighed i hvert veertsland, hvor et administrationsselskab
eller en FAIF, der tilhorer koncernen, udforer veesentlige

greenseoverskridende aktiviteter.

Koordineringskollegiet ledes af den kompetente myndighed, der er ansvarlig for
tilsynet med det administrationsselskab eller den FAIF, der tilhorer den koncern, som
Sforvalter den storste andel af den samlede veerdi af de aktiver, der er omhandlet i

stk. 1, litra a).

Formanden har ansvaret for at udarbejde dagsordenen for hvert mode og foresli en

deltagerliste.

ESMA yder administrativ stotte og sekretariatsbistand, herunder koordinering af den
rettidige rundsendelse af dagsordenen, modedokumenter og indbydelser til

medlemmer og deltagere.
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Hvis to eller flere administrationsselskaber eller FAIF'er forvalter den samme storste
andel, udpeger de berorte kompetente myndigheder formanden indbyrdes. Hvis de
ikke ndr til enighed inden for 20 arbejdsdage, udpeger ESMA formanden efter horing
af dem.

ESMA bistar formanden med at fremme koordineringskollegiets effektive drift,
herunder gennem administrativ, analytisk og koordinerende bistand. Med henblik
herpd kan ESMA foretage analyser og vurderinger af sporgsmil, der henhorer under
kollegiets ansvarsomrdde, og udarbejde rapporter og bemcerkninger til stotte for

kollegiets arbejde.

10. Formanden kan med forbehold af forudgdende godkendelse fra
koordineringskollegiets medlemmer indbyde en myndighed eller et organ til at
deltage i et mode, hvis dens/dets deltagelse er vaesentligt relevant for de sporgsmadl,
der behandles, og stdr i et rimeligt forhold til koordineringskollegiets effektive og
virkningsfulde funktion.

En myndighed eller et organ, der er indbudt i henhold til forste afsnit, deltager kun i
forbindelse med den sag, som den/det er blevet indbudt til at behandle. En myndighed
i et tredjeland kan kun indbydes, hvis der findes en passende samarbejdsordning, og
de oplysninger, der videregives til den, er underlagt en tavshedspligt, der mindst
svarer til den, der er fastsat i EU-retten. Oplysningerne md kun videregives, i det

omfang det er nodvendigt i forbindelse med den sag, som den er blevet indbudt til.
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11. Medlemmerne af koordineringskollegiet enes om skriftlige ordninger for dets drift.
Ordningerne skal preecisere koordineringskollegiets praktiske organisation, de
oplysninger, der skal udveksles, behandlingen af fortrolige oplysninger,
samarbejdet med koncernen og foranstaltninger til at undgd unodvendig
overlapning af indberetning, anmodninger om oplysninger og tilsynsaktiviteter. De
skal gennemgds regelmcessigt og efter enhver veesentlig cendring i koncernens

struktur eller aktiviteter.

Hvis der ikke er opndet enighed om de skriftlige ordninger senest tre mdaneder efter
oprettelsen af koordineringskollegiet, vedtager formanden efter horing af
medlemmerne og ESMA midlertidige ordninger baseret pd den i stk. 15 omhandlede
model. De midlertidige ordninger cendrer ikke et medlems befojelser eller

ansvarsomrdder eller paleegge et medlem yderligere forpligtelser.

12. Formanden kan med forbehold af forudgdende godkendelse fra
koordineringskollegiets medlemmer indbyde repreesentanter for koncernen til at
deltage i et helt made eller i dele af et made, hvis dette vil fremme udforelsen af
dets opgaver. Deres deltagelse begreenses til tilvejebringelse af faktuelle
oplysninger, afklaring af sporgsmal, der er under overvejelse, eksempler pd
hindringer for det indre marked som folge af forskelle i tilsynspraksis mellem de
kompetente myndigheder og udveksling af synspunkter, der er relevante for

koncernens aktiviteter eller greenseoverskridende transaktioner.
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13.

14.

Repreesentanter for koncernen md ikke deltage i droftelser blandt medlemmerne af
koordineringskollegiet eller modtage fortrolige tilsynsmceessige oplysninger

vedrorende et medlems vurderinger, pdtenkte handlinger eller interne droftelser.

Koordineringskollegiet registrerer bemcerkninger, sporgsmadl, der kreever
yderligere tilsynsmcessig overvejelse, konvergens og eventuelle tilfeelde af
tilsynsmeessige forskelle, overlapning eller mangler, der er konstateret i forbindelse
med dets arbejde. Hvis der identificeres sdadanne problemer, skal medlemmerne
gore deres bedste for inden for deres respektive mandater og ansvarsomrdder at
overveje og lose dem pa passende vis. Koordineringskollegiets bemcerkninger er
ikke bindende og berorer ikke dets medlemmers befojelser, ansvarsomrader eller

selvsteendige beslutningstagning.

ESMA anvender den horisontale indsigt, den har opndet gennem sin deltagelse i
koordineringskollegier, til at identificere unodvendige overlapninger, huller i
lovgivningen, uoverensstemmelser og andre hindringer for, at EU's tilsyns- og
reguleringsmeessige rammer kan fungere effektivt og konsekvent. ESMA kan, hvor
det er relevant, behandle disse sporgsmadl ved hjeelp af de veerktajer til
tilsynsmeessig konvergens, som den er tillagt i henhold til forordning (EU)

nr. 1095/2010.
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15. ESMA udsteder senest den [Publikationskontoret: Indscet dato = 12 mdneder fra

datoen for dette direktivs ikrafttreeden] retningslinjer i overensstemmelse med

artikel 16 i forordning (EU) nr. 1095/2010, der preeciserer:

a)

b)

de praktiske ordninger, der er nodvendige for en konsekvent oprettelse og

drift af koordineringskollegier
en model for de i stk. 11 omhandlede skriftlige ordninger
kriterier for fastleeggelse af veesentlig relevans med henblik pa stk. 10

ordninger med henblik pd at undga unedvendig overlapning af indberetning,

anmodninger om oplysninger og tilsynsaktiviteter
ordninger for samarbejde med koncerner og

den form, hvori veesentlige horisontale bemcerkninger kan meddeles de

kompetente myndigheder, der ikke er medlemmer af det relevante kollegium.

16. Oprettelsen eller driften af et koordineringskollegium cendrer ikke de opgaver,
befojelser eller ansvarsomrdder, der er tillagt ESMA eller de kompetente
myndigheder ved dette direktiv, direktiv 2009/65/EF, forordning (EU)
nr. 1095/2010 eller national ret.
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Artikel 47b
ESMA's befgjelser til at handtere graeenseoverskridende sporgsmal

ESMAI identificerer lobende divergerende, overlappende, overfladige og
mangelfulde tilsynsforanstaltninger fra de kompetente myndigheder i hjemlandet
eller veertslandet eller tilsynsmyndigheder i hjemlandet eller veertslandet, alt efter
hvad der er relevant, som hindrer FAIF'ers effektive udevelse af pasrettigheder 1
overensstemmelse med dette direktivs artikel 33 og depositarers udferelse af deres

opgaver pa tvers af greenserne, i henhold til artikel 21, stk. 5.

Med henblik pa stk. 1 samarbejder direktionen med de bererte kompetente
myndigheder og tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant, og indsamler,
hvor det er relevant, yderligere oplysninger for at identificere eksisterende eller

potentielle greenseoverskridende sporgsmal.

Hvis direktionen 1 henhold til forste afsnit identificerer eksisterende eller potentielle
grenseoverskridende problemer, foreslir den de relevante kompetente myndigheder og
tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant, korrigerende foranstaltninger med
henblik pa at fjerne dem. De korrigerende foranstaltninger skal veere ikkebindende og
identificere det pagceeldende problem, det onskede resultat og en rimelig frist til at

afhjeelpe det.
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Hvis de problemer, der er konstateret i henhold til stk. 2, fortsaetter, enten pa trods af

de korrigerende foranstaltninger, der er omhandlet 1 stk. 2, eller fordi de relevante

kompetente myndigheder og tilsynsmyndigheder, alt efter hvad der er relevant,

undlader at gennemfore dem, kan direktionen foreleegge tilsynsrddet et begrundet
forslag med henblik pa ESMA's udovelse af en eller flere af de befojelser, den er
tillagt 1 henhold til I forordning (EU) nr. 1095/2010, 1 mindst felgende tilfzlde:

a)

b)

de kompetente myndigheder i FAIF'ens vertsland forhindrer eller har til
hensigt at forhindre en FAIF i at forvalte AIF'er pa deres omrade eller paleegger
krav til en sddan forvaltning, som ikke er i overensstemmelse med dette

direktiv

de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland eller i AIF'ens hjemland
forhindrer eller har til hensigt at forhindre udpegelsen af en depositar, der er
etableret 1 en anden medlemsstat, jf. artikel 21, stk. 5, eller stiller krav til en
saddan udpegelse, som ikke er i overensstemmelse med dette direktiv, uden
objektive og behorigt begrundede grunde vedrorende depositarens egnethed
eller evne til at udfore sine opgaver med hensyn til den pdageeldende AIF eller
pd anden vis pd en mdde, der ikke er i overensstemmelse med dette direktiv

eller forordning (EU) 2019/1156
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5.

c) en FAIF eller en depositar udever eller agter at udeve opgaver eller levere
tjenesteydelser pa tvaers af grenserne, uden at vare 1 overensstemmelse med

EU-retten.

Forpligtelsen til at udeve mindst én af de befojelser, der er omhandlet i forste afsnit, er
ikke til hinder for ESMA's mulighed for at anvende nogen af de befgjelser, den er tillagt
1 henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010 uden for den procedure, der er fastsat 1

denne artikel.

ESMA offentligger mindst én gang om aret en rapport om sine aktiviteter i

overensstemmelse med stk. 1-3."

22) Artikel 50 e@endres saledes:

a)

Stk. 5g affattes séledes:
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"Sg. Hvis en AIF's hjemland tillader, at den pdageeldende AIF's FAIF udpeger en
depositar, der har sit vedtegtsmeessige hjemsted eller er ctableret i en anden
medlemsstat end AlF'ens hjemland, i overensstemmelse med artikel 21, stk. 5,
andet afsnit, og hvis de kompetente myndigheder i en AIF's hjemland eller, nér
AlF'en ikke er reguleret, de kompetente myndigheder i hjemlandet for den
FAIF, der forvalter AIF'en, I har rimelige grunde til at #ro, at en depositar, der
ikke er underlagt de pdgeldende kompetente myndigheders tilsyn, udforer
eller har udfort handlinger, der er i strid med dette direktiv, giver disse
kompetente myndigheder straks ESMA og den eller de kompetente
myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med den berorte depositar, en sa
ngjagtig meddelelse herom som muligt. Den eller de myndigheder, der er
ansvarlige for tilsynet med depositaren, treffer de nedvendige foranstaltninger
og underretter ESMA og de meddelende kompetente myndigheder om
resultatet heraf. I

Dette stykke berarer ikke de meddelende kompetente myndigheders befojelser.
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Hvis depositaren pd trods af de foranstaltninger, der er truffet af den eller de
myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med depositaren, eller fordi
sddanne foranstaltninger viser sig at veere utilstreekkelige, eller fordi
myndighederne undlader at handle inden for en rimelig tidsfrist, fortscetter
med at handle pd en mdde, der kan veere til skade for AIF-investorernes
interesser, eller pd anden vis overtreeder dette direktiv, kan den kompetente
myndighed i AIF'ens hjemland eller, hvis AIF'en ikke er reguleret, de
kompetente myndigheder i hjemlandet for den FAIF, der forvalter AIF'en:

a) efter at have underrettet den eller de myndigheder, der er ansvarlige
for tilsynet med depositaren, treeffe alle passende foranstaltninger, der
er nodvendige for at beskytte AIF-investorerne, herunder midlertidigt
forhindre depositaren i at levere yderligere depositartjenester til
enheder inden for AIF'ens hjemland. De kompetente myndigheder i
AIF'ens hjemland underretter uden unodig forsinkelse Kommissionen

og ESMA om sddanne foranstaltninger, eller

b) indbringe sagen for ESMA, som kan handle inden for rammerne af
de befajelser, den er tillagt i henhold til forordning (EU) nr.
1095/2010."
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b)

Folgende indsattes som stk. 5i:

"51.  Uanset stk. 5b-5f gaelder det, at hvis de kompetente myndigheder i en FAIF's
veertsland, som defineret i artikel 4, stk. 1, litra r), nr. i1), agter at anmode de
kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland om at udeve befojelser i
henhold til artikel 46, stk. 2, skal de gore dette 1 overensstemmelse med
proceduren i artikel 14b i forordning (EU) 2019/1156."

Stk. 7 affattes saledes:

"7.  ESMA kan udarbejde retningslinjer, der kan vejlede de kompetente
myndigheder 1 udevelsen af de 1 artikel 46, stk. 2, litra j), fastsatte befojelser,
og oplysninger om de situationer, der kan fore til fremsattelse af de
anmodninger, der er omhandlet i stk. 5b og 5f. Ved udarbejdelsen af disse
retningslinjer tager ESMA hensyn til de potentielle konsekvenser af den
pageldende tilsynsforanstaltning for investorbeskyttelsen og den finansielle
stabilitet i en anden medlemsstat eller 1 Unionen. I disse retningslinjer
anerkendes det, at hovedansvaret for likviditetsrisikostyringen stadig ligger hos

FAIF'erne."

23) Artikel 54, stk. 4, udgér.
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24) Artikel 55 affattes saledes:
"Artikel 55
Bileggelse af tvister

Hvis de kompetente myndigheder er uenige om en vurdering, handling eller undladelse, som
kan tilskrives en kompetent myndighed pa omréder, hvor dette direktiv kreever samarbejde
eller samordning mellem kompetente myndigheder fra mere end en medlemsstat, kan de
kompetente myndigheder indbringe sagen for ESMA, der kan handle inden for rammerne af

de befojelser, den er tillagt i henhold til artikel 19 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
25) Artikel 60 affattes saledes:

"Néar en medlemsstat anvender en undtagelse eller mulighed fastsat i artikel 15, litra 4g),
artikel 22, 28 eller 43, underretter den Kommissionen herom samt om eventuelle
efterfolgende @ndringer. Kommissionen offentligger oplysningerne pa et websted eller pa en

anden let tilgeengelig méide."
26) Artikel 61, stk. 2, udgér.

27) I artikel 69a, stk. 1, udgér litra d).
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Artikel 3
Zndring af direktiv 2014/65/EU

Direktiv 2014/65/EU @ndres saledes:

1) Artikel 1, stk. 2 og 3, affattes séledes:

!!2.

I dette direktiv fastsattes der krav vedrerende:

a)  meddelelse af tilladelse til investeringsselskaber og betingelserne for disses

drift

b) tredjelandsselskabers ydelse af investeringsservice eller udforelse af

investeringsaktiviteter gennem oprettelse af en filial

c) tilsynet med investeringsselskaber, de kompetente myndigheders hdndhavelse
af de geeldende regler og samarbejdet mellem de kompetente myndigheder om

et sadant tilsyn og en sadan handhavelse.

3.  Folgende bestemmelser finder tillige anvendelse pa kreditinstitutter, som har
tilladelse 1 henhold til artikel 8 i direktiv 2013/36/EU, nar de leverer en eller flere
investeringsserviceydelser eller udferer investeringsaktiviteter:

a) artikel 2, stk. 2, artikel 9, stk. 3, artikel 14, 16 og 17
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b)  kapitel II 1 afsnit II, bortset fra artikel 29, stk. 2, andet afsnit

c)  kapitel Il 1 afsnit II, bortset fra artikel 34, stk. 2 og 3, og artikel 35, stk. 2-6 og
9

d) artikel 67-75 og artikel 80, 85 og 86."
2) Artikel 4, stk. 1, aendres saledes:
a) Nr. 12) og 13) affattes saledes:

"12) "SMV-vakstmarked": en MHF som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 8a), i
forordning (EU) nr. 600/2014

13) "sma og mellemstore virksomheder": virksomheder som defineret i artikel 2,

stk. 1, nr. 8b), 1 forordning (EU) nr. 600/2014".
b)  Nr. 18) affattes saledes:

"18) "markedsoperater": markedsoperater som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 10), i

forordning (EU) nr. 600/2014".
c) Som nr. 18a) indsettes:

"18a) "paneuropaisk markedsoperater" eller "PEMO": paneuropaisk
markedsoperater som defineret 1 artikel 2, nr. 10a), 1 forordning (EU)

nr. 600/2014".
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d)  Nr. 21)-24) affattes siledes:

"21) "reguleret marked": reguleret marked som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 13), 1

forordning (EU) nr. 600/2014

22) '"multilateral handelsfacilitet" eller "MHF": multilateral handelsfacilitet som

defineret 1 artikel 2, stk. 1, nr. 14), i forordning (EU) nr. 600/2014

23) 'organiseret handelsfacilitet" eller "OHF": organiseret handelsfacilitet som

defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 15), i forordning (EU) nr. 600/2014

24) "markedsplads": markedsplads som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 16), i
forordning (EU) nr. 600/2014".

e)  Nr. 30) affattes séledes:

"30) "filial": filial som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 20), i forordning (EU)
nr. 600/2014".

f)  Nr. 38) affattes séledes:

"38) "ejermatchninghandel": transaktion som defineret i artikel 2, stk. 1, nr. 52), 1

forordning (EU) nr. 600/2014".
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g) Nr. 55) og 56) affattes saledes:
"55) "hjemland":
a)  hvis investeringsselskabet er en fysisk person, den medlemsstat, hvor den
pageldende har sit hovedkontor
b)  hvis investeringsselskabet er en juridisk person, den medlemsstat, hvor
det vedtegtsmaessige hjemsted er beliggende
¢) hvis investeringsselskabet ifolge national lovgivning ikke har noget
vedtegtsmassigt hjemsted, den medlemsstat, hvor selskabets
hovedkontor er beliggende
56) '"vertsland": en anden medlemsstat end hjemlandet, hvor et investeringsselskab
har en filial eller yder investeringsservice eller udever investeringsaktiviteter".
3) Artikel 5, stk. 2, udgér.
4) Artikel 8 affattes saledes:
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"Artikel 8

Inddragelse af tilladelser

Den kompetente myndighed kan inddrage tilladelsen til et investeringsselskab, som:

a)  ikke har brugt tilladelsen inden for 12 méneder efter udstedelsen, udtrykkelig giver
afkald herpa eller ikke har ydet investeringsservice eller udfert investeringsaktiviteter
1 de forudgdende seks maneder, medmindre der i den pageldende medlemsstat findes
bestemmelser om, at tilladelse bortfalder 1 sidanne tilfeelde

b)  har opnaet tilladelsen ved brug af urigtige erkleringer eller pa anden ulovlig vis

c) ikke leengere opfylder de betingelser, hvorpa tilladelsen blev meddelt, herunder
opfyldelse af betingelserne 1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
2019/2033"

d)  har gjort sig skyldigt i alvorlig og systematisk overtraedelse af bestemmelser, der er
vedtaget 1 henhold til dette direktiv eller i forordning (EU) nr. 600/2014 om
investeringsselskabers betingelser for drift
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e) falder ind under et af de tilfelde, hvor national ret, 1 spergsmél som ikke er omfattet

af dette direktivs anvendelsesomrade, fastsatter, at tilladelsen inddrages.

De kompetente myndigheder skal underrette ESMA om enhver inddragelse af en tilladelse.

* Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/2033 af 27. november 2019 om
tilsynsmaessige krav til investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU)

nr. 1093/2010, (EU) nr. 575/2013, (EU) nr. 600/2014 og (EU) nr. 806/2014 (EUT L 314 af
5.12.2019, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2019/2033/0j)."

5) I artikel 16, stk. 5, tilfojes folgende afsnit:

"Dette stykke finder ikke anvendelse pd MHF'er eller OHF'er, der drives af et

investeringsselskab."
6) Artikel 17, stk. 4, affattes saledes:

"4.  For sd vidt angdr denne artikel og artikel 2g i1 forordning (EU) nr. 600/2014, anses et
investeringsselskab, der benytter sig af algoritmisk handel, for at forfelge en
prisstillelsesstrategi, nér dets strategi som medlem af eller deltager i en eller flere
markedspladser, nar det handler for egen regning, indeberer, at det afgiver bindende,
samtidige tovejsprisstillelser af sammenlignelig storrelse og til konkurrencedygtige
priser i forbindelse med et eller flere finansielle instrumenter pa en enkelt
markedsplads eller pé flere forskellige markedspladser, saledes at det samlede

marked regelmassigt og lebende tilfores likviditet."
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7) Artikel 18 til 20 udgar.
8) Artikel 22, forste afsnit, affattes saledes:

"Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder, hvis ESMA ikke er ansvarlig for
meddelelse af tilladelse til og tilsyn med investeringsselskabers aktiviteter i henhold til
artikel 38fa 1 forordning (EU) nr. 600/2014, forer tilsyn med disse aktiviteter for at kunne
vurdere, om de opfylder de betingelser for drift, der er fastsat 1 dette direktiv.
Medlemsstaterne sikrer, at der er truffet de nedvendige foranstaltninger til, at de kompetente
myndigheder kan f4 de oplysninger, der er pakravet for at vurdere, om investeringsselskabet

overholder disse forpligtelser."
9) I afsnit II, kapitel II, udgér afdeling 3 og 4.
10) Artikel 34 @ndres saledes:
a) Istk. 1 tilfgjes folgende afsnit:

"Denne artikel finder ikke anvendelse pa levering af investeringsservice eller udevelse

af investeringsaktiviteter som omhandlet i bilag I, afsnit A, punkt 8 0og 9."
b)  Stk. 6 og 7 udgér.
c)  Stk. 8 affattes sdledes:

"8.  ESMA kan udarbejde udkast til reguleringsmessige tekniske standarder med
henblik pa at precisere, hvilke oplysninger der skal fremsendes, jf. stk. 2, 4 og
5.

Kommissionen tillegges befgjelser til at vedtage de 1 forste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse medartikel 10-14 i

forordning (EU) nr. 1095/2010."
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d)  Stk. 9 affattes séledes:

"9.  ESMA kan udarbejde udkast til gennemforelsesmessige tekniske standarder
for at fastlegge standardformularer, -modeller og -procedurer for videregivelse

af oplysninger i overensstemmelse med stk. 2-5.

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de 1 forste afsnit omhandlede
gennemforelsesmassige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1095/2010."
11) I artikel 35, stk. 1, tilfojes folgende afsnit:

"Denne artikel finder ikke anvendelse pa levering af investeringsservice eller udevelse af

investeringsaktiviteter som omhandlet i bilag I, afsnit A, punkt 8 0og 9."
12) Artikel 36 til 38 udgar.
13) Artikel 41, stk. 2, forste afsnit, affattes saledes:

"Den filial af tredjelandsselskabet, der meddeles tilladelse i medfor af stk. 1, skal opfylde de
forpligtelser, der er fastsat i artikel 16, 17, 23-25 og 27, artikel 28, stk. 1, og artikel 30-32 i
dette direktiv og artikel 2u, 2x, 2z og 3-26 1 forordning (EU) nr. 600/2014 samt
foranstaltninger vedtaget i medfer heraf, og er underlagt tilsyn fra den kompetente myndighed

1 den medlemsstat, hvor tilladelsen er meddelt."

14) Afsnit IIT udgar.
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15) Overskriften til afsnit IV affattes séledes:
"AFSNIT IV POSITIONSLOFTER I RAVAREDERIVATER OG INDBERETNING".
16) Artikel 57 @ndres saledes:
a)  Titlen til artikel 57 affattes séledes:
"Positionslofter 1 rdvarederivater"
b)  Stk. 8 udgér.
c) Stk. 9 og 10 affattes saledes:

"9. Positionslofterne skal veere gennemsigtige og ikkediskriminerende, angive,
hvordan de gelder for personer, og tage hensyn til arten og sammensatningen
af markedsdeltagere og til den brug, som de gor af de kontrakter, der optages til
handel.

10.  Den kompetente myndighed meddeler ESMA de nermere oplysninger om de
positionslofter, den har fastsat, og ESMA offentligger og vedligeholder pé sit

websted en database med sammendrag af positionslofterne."
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d)  Som stk. 15 indsettes:

"15. Med henblik pa denne artikel og artikel 58 forstas enhver henvisning til
OTC-kontrakter som kontrakter, der handles uden for en EU-markedsplads.

Med henblik pa denne artikel og artikel 58 forstds enhver henvisning til
kompetente myndigheder, nar ESMA er den kompetente myndighed i1 henhold til
forordning (EU) nr. 600/2014, som den relevante nationale tilsynsmyndighed som

defineret i naevnte forordnings artikel 2, stk. 1, nr. 18a)."
17) Artikel 58 @ndres saledes:
a)  Titlen til artikel 58 affattes saledes:
"Markedsdeltageres positionsrapportering"
b)  Stk. I udgér.
c)  Stk. 4 affattes sdledes:
"4.  Deistk. 2 omhandlede oversigter skal sondre mellem:

a)  positioner, der er klassificeret som positioner, der objektivt kan pavises at

reducere risici, der er direkte knyttet til kommercielle aktiviteter

b)  andre positioner."
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d)  Stk. 5 affattes séledes:

"5.  ESMA kan udarbejde udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder til

fastleeggelse af formatet for de oversigter, der er omhandlet i stk. 2.

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede
gennemforelsesmassige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1095/2010.

Hvis der er tale om emissionskvoter eller derivater deraf berarer rapporteringen

ikke overholdelsesforpligtelserne i henhold til direktiv 2003/87/EF."
e)  Stk. 6 og 7 udgar.
18) I artikel 69, stk. 2, indsettes folgende som litra la):

"la) at kraeve, at et investeringsselskab og en markedsoperater, der driver en
markedsplads, @ndrer reglerne for et reguleret marked, en MHF eller en OHF i

overensstemmelse med forordning (EU) nr. 600/2014".
19) Artikel 70, stk. 3 og 4, affattes sdledes:

"3. Medlemsstaterne sikrer, at en overtreedelse af mindst en af folgende bestemmelser i
dette direktiv eller 1 forordning (EU) nr. 600/2014 betragtes som en tilsidesettelse af
dette direktiv eller forordning (EU) nr. 600/2014:
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for sa vidt angar dette direktiv:

1) artikel 8, litra

i1)  artikel 9, stk.

i) artikel 11, stk

iv) artikel 16, stk.
v)  artikel 17, stk.
vi) artikel 21, stk.
vii) artikel 23, stk.
viii) artikel 24, stk.
ix) artikel 25, stk.
x)  artikel 26, stk.

xi) artikel 27, stk.

xii) artikel 28, stk

b)

1-6
.1log3
1-11

1-6

1-3

1-6
1, andet punktum, og artikel 26, stk. 2 og 3
1-8

.log2

1-5 og 7-10, og artikel 24, stk. 11, forste og andet afsnit
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b)

xiii) artikel 29, stk. 2, forste afsnit, artikel 29, stk. 2, tredje afsnit, artikel 29,
stk. 3, ferste punktum, artikel 29, stk. 4, forste afsnit og artikel 29, stk. 5

xiv) artikel 30, stk. 1, andet afsnit, artikel 30, stk. 3, andet afsnit, forste

punktum

xv) artikel 34, stk. 2, artikel 34, stk. 4, forste punktum, artikel 34, stk. 5,

forste punktum

xvi) artikel 35, stk. 2, artikel 35, stk. 7, forste afsnit, artikel 35, stk. 10, forste

punktum
xvii) artikel 57, stk. 1 og 2
xviii) artikel 58, stk. 2-4
for sa vidt angar forordning (EU) nr. 600/2014:
i)  artikel 2a, stk. 1, 3 og 4
i1)  artikel 2d, stk. 1-6 og 8
i)  artikel 2e, stk. 1 og 2

iv) artikel 2f, stk. 1, 1la og 2
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vi)

vii)

viii)

xi)

Xii)

xiii)

artikel 2g, stk. 1-8, artikel 2g, stk. 9, forste afsnit, artikel 2g, stk. 10,

forste afsnit, forste og andet punktum, og andet afsnit
artikel 2h, stk. 1

artikel 21, stk. 1, forste og andet afsnit, artikel 21, stk. 2-4, og artikel 2i,

stk. 5, andet punktum
artikel 2j, stk. 1 og 4

artikel 2k, stk. 1, artikel 2k, stk. 2, forste afsnit, andet afsnit og fjerde

afsnit
artikel 21, stk. 1-3, 3a, 5 og 6
artikel 2m

artikel 2n, stk. 1, artikel 2n, stk. 2, forste afsnit, og artikel 2n, stk. 3,

forste afsnit

artikel 2o, stk. 2, forste afsnit, forste punktum, og artikel 2o, stk. 3, forste

punktum
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xiv) artikel 2q, stk. 5

xv) artikel 2r, stk. 1

xvi) artikel 2s stk. 1

xvii) artikel 2u, stk. 1-5, 7 og 8
xviii) artikel 2v

xix) artikel 2w

xx) artikel 2x, stk. 1-3, artikel 2x, stk. 3a, forste og andet afsnit, og artikel 2x,
stk. 5

xxi) artikel 2y, stk. 3, 3a og 7

xxii) artikel 2z, stk. 1-4, artikel 2z, stk. 6, forste og andet afsnit, og artikel 2z,

stk. 7, forste og andet punktum

xxiii) artikel 3, stk. 1 og 3
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xxiv) artikel 4, stk. 3, forste afsnit

xxv) artikel 5

xxvi) artikel 6

XXVil)

XXViii)

artikel 7, stk. 1, tredje afsnit, forste punktum

artikel 8, stk. 1

xxix) artikel 8a, stk. 1 og 2

xxx) artikel 8b

xxxi) artikel 10

XXXil)

artikel 11, stk. 1, andet afsnit, forste punktum, artikel 11, stk. la,

andet afsnit, artikel 11, stk. 1b, og artikel 11, stk. 3, fjerde afsnit

XXXIi1)

artikel 11a, stk. 1, andet afsnit, forste punktum, og artikel 11a, stk. 1,

fjerde afsnit

XXX1V)

artikel 12, stk. 1
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xxxv)artikel 13, stk. 1 og 2
xxxvi) artikel 14, stk. 1-3

xxxvii) artikel 15, stk. 1, forste afsnit, andet afsnit, forste og tredje punktum,

og fjerde afsnit, artikel 15, stk. 2, og artikel 15, stk. 4, andet punktum
xxxviii) artikel 17, stk. 1, andet punktum
xxxix) artikel 17a, stk. 1
xl) artikel 20, stk. 1 og la, og artikel 20, stk. 2, forste punktum
xli) artikel 21, stk. 1-3
xlii) artikel 22, stk. 2
xlii1) artikel 22a, stk. 1 og 5-8

xliv) artikel 22b, stk. 1
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x1v)

x1vi)

artikel 22c¢, stk. 1

artikel 23, stk. 1 og 2

xlvii) artikel 25, stk. 1 og 2

xlviii)  artikel 26, stk. 1, forste afsnit, artikel 26, stk. 2-5, artikel 26, stk. 6,

x1ix)

D

Ii)
lii)

liii)

forste afsnit, artikel 26, stk. 7, forste til femte og ottende afsnit
artikel 27, stk. 1

artikel 271, stk. 1-3, artikel 27g, stk. 1-5, og artikel 271, stk. 1-4, hvis en
APA eller ARM har en undtagelse i overensstemmelse med artikel 2, stk.
3

artikel 28, stk. 1
artikel 29, stk. 1 og 2

artikel 30, stk. 1
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liv) artikel 31, stk. 3

lv) artikel 34a, stk. 1, og artikel 34a, stk. 3, forste punktum
lvi) artikel 34b, stk. 1 og 2

lvii) artikel 34c

lviii) artikel 35, stk. 1-3

lix) artikel 36, stk. 1-3

Ix) artikel 37, stk. 1 og 3

Ixi) artikel 39a

Ixii) artikel 40, 41 og 42.

4.  Levering af investeringsydelser eller udevelse af investeringsaktiviteter uden den
nedvendige tilladelse eller godkendelse i overensstemmelse med felgende
bestemmelser i dette direktiv eller i forordning (EU) nr. 600/2014 betragtes ogsa som

en overtraedelse af nerverende direktiv eller af forordning (EU) nr. 600/2014:
a) artikel 5 eller artikel 6, stk. 2, eller artikel 34, 35 eller 39 i dette direktiv

b) artikel 2a, artikel 7, stk. 1, tredje punktum, i forordning (EU) nr. 600/2014 eller
naevnte forordnings artikel 11, stk. 1, og, hvis en APA eller ARM har en
undtagelse i overensstemmelse med navnte forordnings artikel 2, stk. 3,

navnte forordnings artikel 27b."
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20) Artikel 79 @ndres séledes:
a)  Stk. 2 udgar.
b)  Stk. 8 udgér.

21) Artikel 86 @ndres saledes:
a)  Stk. 3 udgar.
b)  Stk. 4 affattes saledes:

"4.  Enhver foranstaltning, der traeffes efter stk. 1 eller 2, og hvorved der palegges
sanktioner eller begrensninger i et investeringsselskabs virksomhed, skal vaere

behorigt begrundet og meddeles det pdgaldende investeringsselskab."
22) Artikel 87a, stk. 1-5, affattes saledes:

"l1.  Fraden 10. januar 2030 sikrer medlemsstaterne, at investeringsselskaber eller
udstedere, nar de offentligger oplysninger som omhandlet i artikel 27, stk. 3,
samtidig indsender disse oplysninger til det relevante indsamlingsorgan, der er
omhandlet i nerverende artikels stk. 3, med det formal at gere dem tilgangelige pa
det fzlles europeiske adgangspunkt (ESAP), som er oprettet 1 henhold til Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) 2023/2859".

Medlemsstaterne sikrer, at oplysningerne opfylder felgende krav:
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a)  Oplysningerne skal indsendes i et format, der muligger udtraekning af data som
defineret 1 artikel 2, nr. 3), i forordning (EU) 2023/2859 eller, hvis det er
pakravet 1 henhold til EU-retten, i et maskinlesbart format som defineret i

navnte forordnings artikel 2, nr. 4).
b)  Oplysningerne skal ledsages af folgende metadata:

1) alle navnene pa det investeringsselskab eller den udsteder, som

oplysningerne vedrorer

i1)  investeringsselskabets eller udstederens identifikator for juridiske
enheder som praciseret 1 henhold til artikel 7, stk. 4, litra b), 1 forordning
(EU) 2023/2859

iii)  investeringsselskabets eller udstederens storrelse efter kategori som

praeciseret i neevnte forordnings artikel 7, stk. 4, litra d)

iv)  arten af oplysninger efter klassificeringen i nevnte forordnings artikel 7,

stk. 4, litra ¢)
v)  angivelse af, om oplysningerne indeholder personoplysninger.

2. Med henblik pa stk. 1, litra b), nr. i1), paleegger medlemsstaterne

investeringsselskaber og udstedere at erhverve en identifikator for juridiske enheder.
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Senest den 9. januar 2030 udpeger medlemsstaterne med henblik pé at gare de 1 dette
direktivs artikel 27, stk. 3 omhandlede oplysninger tilgengelige pd ESAP mindst ét
indsamlingsorgan som defineret i artikel 2, nr. 2), i forordning (EU) 2023/2859 og
underretter ESMA herom.

Fra den 10. januar 2030 sikrer medlemsstaterne, at de oplysninger, der er omhandlet i
dette direktivs artikel 71, stk. 1 og 2, gores tilgengelige pA ESAP. Med henblik herpé
er indsamlingsorganet som defineret i artikel 2, nr. 2), i forordning (EU) 2023/2859
den kompetente myndighed.

Medlemsstaterne sikrer, at oplysningerne opfylder felgende krav:

a)  Oplysningerne skal indsendes i et dataekstraherbart format som defineret 1

artikel 2, nr. 3), 1 forordning (EU) 2023/2859.
b)  Oplysningerne skal ledsages af felgende metadata:
1)  alle navnene pd det investeringsselskab, som oplysningerne vedrerer

i1)  hvis en sadan findes, investeringsselskabets identifikator for juridiske
enheder som praciseret i artikel 7, stk. 4, litra b), 1 forordning

(EU) 2023/2859
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i)  arten af oplysninger efter klassificeringen i naevnte forordnings artikel 7,

stk. 4, litra c¢)
iv)  angivelse af, om oplysningerne indeholder personoplysninger.

Fra den 10. januar 2030 geres de oplysninger, der er omhandlet i artikel 5, stk. 3,
tilgeengelige pa ESAP. Med henblik herpa er indsamlingsorganet som defineret i
artikel 2, nr. 2), i forordning (EU) 2023/2859 ESMA.

Navnte oplysninger skal opfylde folgende krav:

a)  Oplysningerne skal indsendes i et datackstraherbart format som defineret i

artikel 2, nr. 3), 1 forordning (EU) 2023/2859.
b)  Oplysningerne skal ledsages af folgende metadata:

i)  alle navnene pé det investeringsselskab, som oplysningerne vedrerer
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11)  hvis en sddan findes, investeringsselskabets identifikator for juridiske
enheder som praciseret i artikel 7, stk. 4, litra b), 1 forordning

(EU) 2023/2859

iii) arten af oplysninger efter klassificeringen i neevnte forordnings artikel 7,

stk. 4, litra c¢)

iv) angivelse af, om oplysningerne indeholder personoplysninger.

Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU) 2023/2859 af 13. december 2023
om oprettelse af et feelles europaisk adgangspunkt, som giver centraliseret adgang til
offentligt tilgaengelige oplysninger med relevans for finansielle tjenesteydelser,
kapitalmarkeder og baredygtighed (EUT L, 2023/2859, 20.12.2023,

ELLI http://data.europa.eu/eli/reg/2023/2859/0j)."

23) Artikel 89 @ndres séledes:

a)

Stk. 2 og 3 affattes sdledes:
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U2.

Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 2, stk. 3, artikel 2,
stk. 4, artikel 4, stk. 1, nr. 2), andet afsnit, artikel 4, stk. 2, artikel 13, stk. 1,
artikel 16, stk. 12, artikel 23, stk. 4, artikel 24, stk. 13, artikel 25, stk. 8,
artikel 27, stk. 9, artikel 28, stk. 3, artikel 30, stk. 5, artikel 64, stk. 7,
artikel 65, stk. 7, og artikel 79, stk. 8, tillegges Kommissionen for en
ubegranset periode fra den 2. juli 2014.

Den i artikel 2, stk. 3, artikel 2, stk. 4, artikel 4, stk. 1, nr. 2), andet afsnit,
artikel 4, stk. 2, artikel 13, stk. 1, artikel 16, stk. 12, artikel 23, stk. 4,

artikel 24, stk. 13, artikel 25, stk. 8, artikel 27, stk. 9, artikel 28, stk. 3,

artikel 30, stk. 5, artikel 64, stk. 7, artikel 65, stk. 7, og artikel 79, stk. 8,
omhandlede delegation af befejelser kan til enhver tid tilbagekaldes af
Europa-Parlamentet eller Radet. En afgerelse om tilbagekaldelse bringer
delegationen af de befojelser, der er angivet 1 den pidgaldende afgorelse, til
opher. Den fér virkning dagen efter offentliggerelsen 1 Den Europceiske Unions
Tidende eller pa et senere tidspunkt, der angives i afgerelsen. Den berarer ikke

gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede er i kraft."
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b)  Stk. 5 affattes saledes:

"5.  En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 2, stk. 3, artikel 2, stk. 4,
artikel 4, stk. 1, nr. 2), andet afsnit, artikel 4, stk. 2, artikel 13, stk. 1, artikel 16,
stk. 12, artikel 23, stk. 4, artikel 24, stk. 13, artikel 25, stk. 8, artikel 27, stk. 9,
artikel 28, stk. 3, artikel 30, stk. 5, artikel 64, stk. 7, artikel 65, stk. 7, og
artikel 79, stk. 8, traeder kun 1 kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller
Rédet har gjort indsigelse inden for en frist pa tre maneder fra meddelelsen af
den pégaeldende retsakt til Europa-Parlamentet og Radet, eller hvis
Europa-Parlamentet og Radet inden udlebet af denne frist begge har informeret
Kommissionen om, at de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlenges med

tre maneder pa Europa-Parlamentets eller Rédets initiativ."

Artikel 4

Gennemfeorelse

1. Medlemsstaterne vedtager og offentligger senest den [Publikationskontoret: Indsaet
venligst datoen = 18 maneder efter datoen for dette direktivs ikrafttreeden] de love og
administrative bestemmelser, der er nedvendige for at efterkomme dette direktiv. De

underretter straks Kommissionen herom.

De anvender disse love og bestemmelser fra den [Publikationskontoret: Indset venligst

datoen = 18 méneder efter dette direktivs ikrafttraeden].

Disse love og bestemmelser skal ved vedtagelsen indeholde en henvisning til dette direktiv
eller skal ved offentliggerelsen ledsages af en sddan henvisning. De na@rmere regler for

henvisningen fastsattes af medlemsstaterne.

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste nationale love og

bestemmelser, som de udsteder pa det omrade, der er omfattet af dette direktiv.
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Artikel 5
Ikrafttraeden

Dette direktiv traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europceiske Unions
Tidende.

Artikel 6
Adressater
Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.
Udfaerdiget i Bruxelles, den .
Pa Europa-Parlamentets vegne Pad Radets vegne
Formand Formand
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BILAG

Bilag II til direktiv 2009/65/EF affattes saledes:

1) "Investeringsforvaltningsfunktioner, som et administrationsselskab mindst skal varetage i
forbindelse med forvaltningen af et investeringsinstitut:
1) portefoljepleje
2) risikostyring.
2) Andre funktioner, som et administrationsselskab herudover kan varetage i forbindelse med
den kollektive forvaltning af et investeringsinstitut:
1) Administration:
a)  juridisk bistand og regnskabstjenester i forbindelse med fondsforvaltning
b)  kundeforesporgsler
c) verdi- og prisfastsattelse (herunder selvangivelser)
d)  kontrol med overholdelse af lovgivning
e) ajourforing af deltagerregister
f)  udlodning af overskud
g)  emission og indlgsning af andele
h)  kontraktetablering (herunder udsendelse af beviser)
1)  registrering.
2) Markedsforing."
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