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MOTIVERING

1. BAKGRUND TILL FORSLAGET
1.1. Allmant

Sedan fondforetagsdirektivet antogs 1985 har dess regler for forvaringsingtitut varit
oforandrade: de omfattar ett anta allmdnna principer som anger férvaringsinstitutens
uppgifter. Huvudregeln for fondforetag &r att samtliga fondforetagets tillgangar ska forvaras i
ett forvaringsinstitut. | enlighet med nationell lagstiftning bor detta férvaringsinstitut ansvara
for forluster som uppstar till foljd av underldtenhet att fullgora sina forpliktelser. Vid sidan av
den underl&tenhetshaserade standard som tillampas i fondforetagsdirektivet hénvisas det till
den nationella lagstiftningen nar det géaller den exakta avgransningen for dessa forpliktel ser.
Denna hénvisning ger stort utrymme fér olika tolkningar av férvaringsinstitutets uppgifter och
dess ansvar om det underlater att fullgora dem. Till féljd av detta har olika tillvagagangssatt
utvecklats runtom i EU, vilket har lett till att skyddsnivan for investerare i fondforetag varierar
mellan olika jurisdiktioner.

Vilka konsekvenser som de olika nationella ansvarsstandarderna kan fa blev uppenbara efter
Lehmankonkursen' och Madoffbedrageriet. Framfor alt i vissa EU-lander har
konsekvenserna av Madoffbedrageriet varit sarskilt patagliga. | ett fall férlorade en viss fond
som hade agerat matarfond for Madoff cirka 1,4 miljarder euro. Att det tog sa lang tid innan
Madoffbedrageriets omfattning avsl6jades berodde till stor del pa att forvaringsinstitutet hade
delegerat depéforvaringen av tillgangarnatill Bernard Madoff Investment Securities, en enhet
som drevs av den amerikanske méklaren Bernard Madoff. Samtidigt var Bernard Madoff
ocksa forvaltare och méklare med ansvar for att kopa finansiella instrument for fondens
rékning. Fallet Madoff' véckte flera viktiga fragor nar det galler fondféretag. For det forsta:
under exakt vilka villkor far ett forvaringsinstitut som agerar for ett fondforetags rakning
delegera forvaringen av  tillgangar till en underforvarare? | det nuvarande
fondforetagsdirektivet sags inget om de exakta villkoren for att forvaring ska fa delegeras.

Fallet Madoff vacker ocksa frégan om intressekonflikter. Narmare bestamt: i vilken
omfattning bor en investeringsfonds forvaltare tilldtas ingd i samma koncern som den
underfoérvarare som forvaringen har delegerats till? Kan man verkligen forvéanta sig att en
fondforvaltare alltid upptrader pa ett satt som bidrar till att skydda fondinvesterarnas intressen
om forvaltaren samtidigt & underforvararetill de tillgangar som de investerar i? Nér det géller
intressekonflikter som kan uppsta i fraga om forvaringsinstitutets oberoende, fastsas i
fondforetagsdirektivet endast den allménna principen att ett foretag inte far forvalta ett
fondforetag och samtidigt vara dess forvaringsingtitut. | fondforetagsdirektivet finns det ingen
regel for intressekonflikter som kan uppsta nar férvaltnings- och forvaringsinstitutsfunktionen
delegerastill en och sasmmatredje part.

Fallet Madoff har slutligen ocksa visat pa allménna oklarheter i regelverket for fondforetag,
framfor allt nér det gdller huvudférvararens ansvar nar férvaringen delegeras till en

En av finanskrisens konsekvenser var att Lehman Brothers International Europe gick i konkurs. Den
brittiska Lehmanenheten Kkollapsade 2008. | egenskap av underforvarare hade enheten
anfortrotts tillgangar frén vissa system for kollektiva investeringar (3ven om dessa fonder inte
omfattades av fondforetagsdirektivet, tilldmpades en regleringsmodel|
liknande den for fondféretagen i fréga om reglerna for forvaringsinstitut).
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underférvarare. Eftersom det saknas fasta regler for detta i det tilldmpliga
fondforetagsdirektivet, behandlas ansvarsfrégan vid delegering pd olika sitt i olika
medlemsstater.

Fallet Madoff ledde till en omfattande utveckling inom fondforetagssfaren: samtidigt som
fondforetagsbestammelserna  om  forvaringsingtitut  har  varit  oforandrade  har
investeringsmiljon for fondforetagen utvecklats. Fondféretagen kan nu investera i ett storre
utbud av finansiella tillgangar, som kan vara mer komplexa samt &ven emitteras och forvaras
utanfor EU (t.ex. pa tillvaxtmarknaderna). Fondportfoljerna blir alltmer diversifierade och
internationella.

For att matcha fondens investeringsstrategier har det darfor blivit allt vanligare att tillgangar
innehas via en underférvarare. Madoffbedrageriet har visat att riskerna med att anvanda
natverk av delegerade underforvarare inte altid & forsumbara. Tillgangar kan ga forlorade
hos underférvararen, t.ex. genom att underforvararen gér sig skyldig till bedrégerier,
underl&tenhet eller gar i konkurs. Med det nuvarande regelverket for fondforetag ar det oklart
vilka forpliktelser ett forvaringsinstitut har nar det géller urval och tillsyn av underforvarare.
Detta har medfort att det rader ett oklart rattdage betraffande i vilken omfattning som ett
forvaringsinstitut & ansvarigt for de forluster som gérs pa underforvararens niva

Det ska noteras att kommissionen den 12 juli 2010 lade fram ett forslag om att systemen for
ersittning till investerare skulle utvidgastill att omfattainvesterare i fondféretag. Andringarna
av direktiv 97/9/EG syftade till att inbegripa situationer dar ett forvaringsinstitut & ansvarigt
for att ett fondforetag har forlorat tillgangar, men inte klarar att ticka sina dtaganden. Detta
bor fungera som ytterligare ett sétt att hdja skyddet for investerare i fondforetag. | nuldget har
emellertid detta forslag inte godkants av rédet och &r foremal for ytterligare férhandlingar.

Finanskrisen visade ocksd att finansingtitutens alméant vedertagna ersittnings- och
incitamentssystem i sig forvarrade krisens konsekvenser och omfattning. Ersattningspolicyn
bidrog till ett kortsiktigt beslutsfattande och skapade incitament for ett Gverdrivet risktagande.

Tillsammans med tillsynskommittéerna  (nu omvandlade till de europeiska
tillsynsmyndigheterna) har kommissionen genomfért en analys av de nationella
sanktionssystemen, som visar pa att det finns en rad olika skillnader och brister som kan
inverka negativt pad EU-lagstiftningens korrekta tillampning, den finansiella tillsynens
effektivitet och i dutanden pa de finansiella marknadernas konkurrens, stabilitet och
integritet. | sitt meddelande om att forstarka sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn
av den 9 december 2010° foreslog kommissionen att det skulle faststéllas gemensamma
minimistandarder for EU for vissa centrala delar i syfte att frémja konvergens och
forstarkning av nationella sanktionssystem. Kommissionen har infort sddana gemensamma
regler, anpassade till de berdrda sektorernas olika sérdrag, i samtliga sina aktuella férslag som
gyftar till en Oversyn av EU:s sektordagstiftning (CRD IV, MIiFID, direktivet om
marknadsmissbruk, insynsdirektivet). Att utvidga detta arbete till regelverket for fondforetag
ar ett naturligt nasta steg.

Detta fordag & en del i ett storre réttsaktspaket som ska bidra till att aterstélla
konsumenternas fortroende for finansmarknaderna. Paketet har ytterligare tva delar. Den
forsta & en omfattande Gversyn av Europaparlamentets och radets direktiv 2002/92/EG av
den 9 december 2002 om forsakringsférmedling som ska se till att kunderna far en hog

2 K OM(2010) 0716 slutlig.
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skyddsniva nar de koper forsakringsprodukter. Den sista delen av paketet ska ge okad
dppenhet och insyn pa investeringsmarknaderna for icke-professionella investerare (det ror
sig om ett fordag till en férordning om handlingar med nyckelinformation for
investeringsprodukter).

1.2. Resultat av samrad med ber 6rda parter och konsekvensbedémning
1.2.1. Samrad med berérda parter

Den 3 juli 2009 inledde kommissionen ett samrad om fondforetagens forvaringsinstitut. Detta
foljdes av ett feedbackdokument i november samma &r.> Resultatet av samrédet, kompletterat
med facktekniska synpunkter fran Esma, avspeglas pa vederborligt sdt i
konsekvensbeddmningen.

Den 9 december 2010 inledde kommissionen ett andra offentligt samraéd om fondforetagens
forvaringsingtitutsfunktion och om forvatarnas ersittning. Detta samrad avslutades
den 31 januari 2011. Sammanlagt 58 bidrag kom in, varav merparten visade pa ett brett stod
for initiativet till en dversyn, sarskilt i fraga om att klargora férvaringsinstitutsfunktionerna
och forenkla det regelverk som uppstér till foljd av anpassningen till direktivet om forvaltare
av alternativa investeringsfonder.* De svarande var daremot mer kritiska nér det galler frégan
om forvaringsinstitutets ansvar.” Feedbackdokumenten for béda samréden &terfinns i bilaga 2
till den konsekvensbedémningen.

Vad gédler fragan om administrativa sanktioner aerspeglar denna rapport svaren pa en
sarskild enkd som har utarbetats av kommissionen och skickats ut till Europeiska
véardepapperskommittén (ESC) samt till Esma. En sasmmanfattning av medlemsstaternas svar
pa enkéten presenterasi bilaga 7 till konsekvensbedomningen.

1.2.2. Konsekvensbedémning

K onsekvensbedémningen inriktades pa fem olika frégor: behdrighet att bedriva verksamhet
som forvaringsinstitut, kriterier for att delegera forvaringen, ansvar for forluster pa forvarade
finansiella instrument, erséttningar till fondféretagens forvaltare samt sanktioner vid
asidossttande av reglerna for fondforetag.

Behorighet att bedriva verksamhet som fOrvaringsi nstitut

Det nuvarande regelverket for fondforetag ar inte sarskilt tydligt ndr det géller vilka institut
som & behdriga att agera som forvaringsinstitut for ett fondféretag. Enligt artikel 23.3 i
fondforetagsdirektivet har medlemsstaterna stora mojligheter att gava beddéma vilka institut
som de anser ska kunna agera som férvaringsinstitut for fondféretag, forutsatt att dessa
ingtitut uppfyller kraven i artikel 23.2 (dvs. att de omfattas av tillsynsregler och star under
fortl6pande tillsyn).

3

Tillganglig pa
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2009/ucits/feedback _statement_en.pdf
Svarandekategorier: foretagsenheter med tillhérande branschféreningar (46), medlemsstaternas
offentliga myndigheter (11) och konsumentorganisationer (1).

Tva offentliga samréd finns tillgangliga pa:
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2009/ucits/consultation_paper_en.pdf och
http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/docs/2010/ucits/consultation_paper _sv.pdf
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Detta har lett till olika synsétt i medlemsstaterna: av de gutton medlemsstater som stéller som
krav att forvaringsinstituten ska vara kreditinstitut har tolv medlemsstater infort sérskilda
kapitalkrav  enbart for  verksamheten som  forvaringsinstitut  eller  andra
forvaringsinstitutsfunktioner med anknytning till fondforetag. | de medlemsstater som tillater
att andra enheter an kreditinstitut bedriver verksamhet som forvaringsinstitut for fondforetag,
kraver endast tre att forvaringsinstituten ska uppfylla ytterligare kapitalkrav.

De nationella skillnaderna nar det géler vilka enheter som far bedriva verksamhet som
forvaringsinstitut for fondforetag kan orsaka stora oklarheter i fraga om réattslaget och skulle
kunna leda till olika grader av investerarskydd. Att |ata enheter som varken & kreditinstitut
eller vardepappersforetag bedriva verksamhet som forvaringsingtitut  utan  nagra
minimikapitalkrav innebér en avsevard risk med avseende pa de resurser som &r tillgangliga
for dessa enheter.

Tre olika aternativ utkristalliserades med avseende pa en harmonisering av
tillampningsomradet for de institutioner som anses kunna lamna tillrackliga garantier i fréga
om tillsynsregler och kapitalkrav for att kunna bedriva verksamhet som forvaringsinstitut: |
konsekvensbedomningen dras dlutsatsen att sava  kreditinstitut  som  reglerade
vardepappersforetag lamnar tillrackliga garantier i fraga om tillsynsregler, kapitalkrav och
effektiv tillsyn for att bedriva verksamhet som fondféretagens forvaringsinstitut. Andra
institutioner (t.ex. advokatbyraer eller notarier) anses inte kunna lamna nagra sadana garantier
och skulle behéva omvandlas till reglerade vérdepappersforetag om de onskar bedriva
verksamhet som fondféretagens forvaringsinstitut. Eftersom majoriteten av fondforetagens
forvaringsinstitut redan ar kreditinstitut eller reglerade vardepappersféretag, skulle det valda
alternativet endast fa konsekvenser for en liten minoritet av olicensierade tjansteleverantorer.
Notarier och advokatbyraer skulle uppenbarligen fa fortsitta med sin traditionella verksamhet
som forvaringsinstitut for fonder som inte omfattas av fondforetagsdirektivet, t.ex. mindre
venture capital- och private equity-fonder som sallan investerar i bdrsnoterade vardepapper.

Delegering av forvaring

Genom 2001 é&rs andringar i fondforetagsdirektivet kom  tillampningsomradet i fraga om
godtagbara tillgéngar for fondféretag att utvidgas till att omfatta nya tillgangsklasser.® Till
foljd av detta investerar fondforetagsforvaltare nu i ett betydligt stérre antal lander och i mer
komplexa instrument an 1985. Efterhand som det uppstar fler investeringsmojligheter i olika
jurisdiktioner i tredjeland, Okar ocksa behovet av att utse underforvarare i dessa jurisdiktioner.

Trots det utOkade antalet godtagbara investeringsinstrument sigs det inget |
fondforetagsdirektivet om villkoren for att ett forvaringsingtitut ska fa delegera férvaringen
till en underforvarare. Oklarheten géller bade under vilka villkor som delegering far dga rum
(t.ex. objektivt skal till delegeringen, kunskapsniva vid valet av underforvarare, intensiteten i
den fortldpande kontrollen av underforvarare) och under vilka villkor som forvaringen
undantagsvis far delegeras till forvarare i tredjeland som inte uppfyller tillsyns- och
kontrollstandarder.

Déribland penningmarknadsinstrument, indexbaserade fonder inklusive bdrshandlade fonder, fonder-i-
fonder, derivat (optioner, swappar, terminer (futures/forwards)) eller andra OTC-derivat. Se direktiv
2007/16/EG, tillganglig p&
http://eur-lex.europa.eu/L exUri Serv/L exUri Serv.do?uri=0J:L :2007:079:0011:0019:SV:PDF
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Av konsekvensbedomningen framgar att delegeringen av forvaring ska ske enligt reglerna om
tillborlig aktsamhet (due diligence) nar en underférvarare valjs och utses samt vid den
fortlopande kontrollen av underfOorvararens verksamhet. For det séllsynta fallet att ett
fondforetags investeringsstrategi skulle inbegripa investeringar i finansiella instrument
emitterade i lander dér det stélls krav pa lokal forvaring och dér ingen forvarare bedriver
verksamhet som skulle uppfylla ovannéamnda delegeringskrav och tillsynsstandarder, & det
andatillatet med delegering sa lange strikta villkor & uppfyllda.

Ansvar

Enligt artikel 24 i fondforetagsdirektivet uppkommer ansvar for forluster av ett finansiellt
instrument som depaforvaras endast om institutet ” utan godtagbara skal underl&tit att fullgora
sina forpliktelser” eller "fullgjort dem pa ett oriktigt sétt”. Dessa juridiska begrepp har gett
upphov till olika tolkningar i medlemsstaterna och darmed ocksa till olika investerarskydd.
Vissa medlemsstater tillampar ett system med sa kallat strikt ansvar, dér forvaringsinstitutet
har en direkt forpliktel se att aterlamna den forlorade tillgangen till fondforetaget, medan andra
anser att forlusten av tillgangar inte altid innebar att férvaringsinstitutet utan godtagbara skél
har underldtit att fullgora sina forpliktelser pa ett sddant satt att det bor leda till ansvar for
forvaringsinstitutet i fraga. Alla medlemsstater tillampar féljaktligen inte samma standard i
fréga om ansvar.

Ansvarsfragan har storst relevans i de fall da forvaring delegeras. Enligt artikel 22.2 ska
forvaringsinstitutets ansvar ” gélla oberoende av om institutet anfortrott forvaringen av
samtliga eller vissa tillgangar till tredje part”. Fondféretagsdirektivet innehdler inga
ytterligare bestdmmelser som reglerar ansvaret for forlust pa ett finansiellt instrument i de fall
da forvaringen har delegerats till en tredje part. Denna fraga far i stéllet avgoras enligt den
allméanna principen i artikel 22.2, som ger medlemsstaterna ett stort tolkningsutrymme. Vissa
medlemsstater infor t.ex. endast en forpliktelse att kontrollera underforvararen, vilket innebér
att forvaringsinstitutet inte ska hdllas ansvarigt for forluster om det visar att det har fullgjort
sin forpliktelse att utfora kontrollen korrekt (en underldtenhetsbaserad standard). Andra
medlemsstater infor daremot en forpliktelse att aterlamna tillgangarna oberoende av om
forpliktelsen om kontroll har &sidosatts. Fallet Madoff visade att det & en avgorande skillnad
mellan strikt ansvar och underldtenhetsstandarder.

| konsekvensbeddmningen konstateras det att en standard med " strikt ansvar”, som innebér att
forvaringsinstituten maste aterlamna de instrument som gar forlorade under forvaringen
oberoende av vdlande eller underldtenhet, bade bidrar till att ett hogt investerarskydd
garanteras och en enhetlig standard uppnas i hela EU. | enlighet med de icke-professionella
investerarnas behov ska ansvaret vid forlust av ett forvarat instrument baseras pa en enhetlig
EU-standard som medfor ett "strikt ansvar” for huvudforvararen att pa egen bekostnad
aterlamna forlorade instrument, utan att huvudforvararen har nagon mdjlighet till
ansvarsbefrielse vid delegerad forvaring.

Ersattning

Med tanke pa att ersittningen till fondforetagens forvaltare &minstone delvis baseras pa
fondens resultat finns det ett incitament att hoja risknivan i en fondportfolj for att 6ka den
potentiella avkastningen. Den hogre risknivan exponerar samtidigt fondinvesterarna for hdgre
potentiella forluster &n man skulle kunna forvanta sig med tanke pa fondens offentliggjorda
riskprofil. Ersattningsstrukturer skulle kunna fa en skev utformning, sa att forvaltare tar del av
den uppnédda avkastningen men inte av de uppnadda forlusterna, vilket ger ytterligare

SV



SV

incitament att satsa pa strategier med hogre risk. Dessutom &r erséttningsstrukturer sallan
nagot som offentliggdrs i fondprospekten, vilket gor att investerarna i princip inte kan stélla
forvaltarna till ansvar for investerarna nér det géller de avgoérande faktorerna for att
foretagsledarnas |6ner ska varai linje med fondresultatet.

Enligt planerna ska det inforas ett krav pa att fondforetagets forvaltningsbolag ska genomfora
en ersdttningspolicy som ar férenlig med en sund riskhantering for fondforetaget och foljer
principerna om minimiersattning. | sa fall skulle fondforetagets forvaltningsbolag ocksa vara
skyldigt att offentliggéra narmare uppgifter om ersittningsbelopp per rékenskapsar i
fondforetagets arsrapport.

Sanktioner

Kommissionen har analyserat de nationella reglerna for sanktioner vid asidoséttande av
forpliktelserna enligt fondforetagsdirektivet och sett att skillnader framtréder i framst tre
avseenden: i) det finns skillnader i fraga om de ekonomiska sanktionsbelopp (dvs. boter) som
tillampas for samma kategori av 6vertrédelser, ii) olika kriterier anvands for att faststélla de
administrativa botesbeloppen och iii) det varierar i vad man sanktioner anvands.

Det alternativ som valts &r att uppna en minimiharmonisering av sanktionssystemen genom att
krava i) en minimiuppséttning av administrativa sanktioner och &dtgarder (inklusive en
harmonisering av en nedre gréns av maxbel oppen for administrativa béter), ii) en minimilista
Over sanktionskriterier, och iii) mekanismer for att avsléja missforhdllanden, som ska
uppréttas av behtriga myndigheter och férvaltningsbolag. Detta sanktionssystem skulle vara
tillampligt pa en rad olika 6vertradelser av fondforetagsdirektivets viktigaste skyddsatgarder
for investerarskyddet.

2. FORSLAGETSRATTSLIGA ASPEKTER
2.1 Regler om forvaringsinstitutens for pliktelser

Nér det galler forvaringsinstitutets grundldggande forvarings- och tillsynsforpliktel ser foreslas
det att artikel 22 i fondforetagsdirektivet ska andras pa foljande satt:

| artikel 22.1 faststélls det att ett enda forvaringsinstitut ska utses for varje fondféretag. Syftet
med dennaregel &r att setill att en fond inte kan haflera olika forvaringsinstitut.

Artikel 22.2 innehdller ett forslag till specificering att det ska styrkas genom ett skriftligt avtal
nar ett forvaringsinstitut utses.

| artikel 22.3 finns en enhetlig forteckning over tillsynsforpliktelserna for forvaringsinstitut
till fondféretag som & uppréttade i kontraktsform respektive fondforetag som &r uppréttade i
bolagsform. Dessa forpliktelser omfattar bland annat att se till att tilldmpliga regler efterlevs
nar fondforetagets andelar sdljs, emitteras, aerkops, inloses och makuleras, att se till att
ersattningar inbetalas inom sedvanlig tid, att se till att investeringsbol agets intékter anvands i
enlighet med lagstiftning och den egna bolagsordningen och att fondandelarnas varde
berdknas i enlighet med tillamplig nationell lag och fondbestdmmelserna, samt att verkstélla
forvaltningsbol agets eller investeringsbol agets instruktioner.

Artikel 22.4 innehdller detaljerade bestammelser om kontantdvervakning. Syftet med denna
punkt ar att ge forvaringsinstitutet en overblick 6ver fondforetagets samtliga tillgangar,
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inklusive likvida medel. Genom denna punkt kan man ocksa sakerstélla att det inte Oppnas
nagot likvidkonto i anslutning till fondens transaktioner utan att forvaringsinstitutet kanner till
det. Darmed ska mgjligheten till bedrégliga kontantdverforingar férhindras. Genom denna
punkt infors ocksa ett krav om att halla tillgangar skilda, sa att alla de finansiella instrument
hos forvaringsingtitutet som innehas for ett fondforetags rakning kan skiljas fran
forvaringsinstitutets egna tillgangar och vid varje tidpunkt kan identifieras som tillhdrande
fondforetaget i fraga Ett sddant krav & tankt att ge investerarna extra skydd vid utebliven
betalning frén forvaringsinstitutet.

| artikel 22.5 infors en distinktion mellan 1) depaforvaringsuppgifter gédlande finansiella
instrument som kan depaforvaras av forvaringsinstitutet, och 2) forpliktelser i fraga om
agandekontroll for resterande tillgangstyper. Det behover inte goras ndgon hanvisning till
forvaring av fysiska tillgangar, t.ex. fastigheter eller révaror, eftersom innehav av sadana
tillgangar for narvarande inte &r tillatet i ett fondforetags portfdl].

Den nya artikeln 25.2 innehdller en rad olika sedvanliga bestammelser om upptrédande och
om forhindrande och hantering av intressekonflikter.

| detta sammanhang infors det genom artikel 26b nya genomférandedtgarder som ingaende
anger villkoren for att fa utféra forvaringsingtitutets  Gvervaknings-  och
depéforvaringsuppgifter, daribland i) vilken typ av finansiella instrument som ska omfattas av
forvaringsinstitutets depaforvaringsfunktioner, ii) villkoren enligt vilka forvaringsinstitutet
kan utéva sina depaforvaringsuppgifter for finansiella instrument som registrerats hos ett
centralt forvaringsinstitut, och iii) de villkor enligt vilka férvaringsinstitutet ska forvara
finansiella instrument som emitterats i nominativ form och registrerats hos en emittent eller
registerforvaltare.

2.2. Regler om delegering

| artikel 22.7 anges under vilka villkor som forvaringsinstitutets forvaringsuppgifter far
delegeras till en wunderférvarare. Villkoren och kraven for att ett fondforetags
forvaringsinstitut ska fa anfortro sina forvaringsuppgifter till en tredje part har generellt sett
anpassats sa att de foljer direktivet om forvaltare av alternativainvesteringsfonder.

Genom artikel 26b far kommissionen en delegerad befogenhet att anta delegerade akter som
ytterligare anger forvaringsinstitutets inledande och fortlépande skyldighet att visa tillborlig
aktsamhet, inklusive i fraga om att vélja och utse en underforvarare.

2.3. Regler om behdrighet att bedriva verksamhet som forvaringsinstitut for ett
fondfor etag

Med avseende pa de olika nationella behorighetskriterier som for narvarande tillampas for
forvaringsinstitutens verksamhet foreslas det att artikel 23.2 ska éndras sa att den innehdller
en uttdbmmande forteckning Over enheter som & behdriga att bedriva verksamhet som
forvaringsinstitut. Det alternativ. som har valts & att endast tilldta kreditingtitut och
vardepappersforetag att bedriva verksamhet som fondforetagens forvaringsinstitut. Artikel 23
innehdller Gvergangsbestammelser for de fondforetag som har utsett enheter som inte langre
ar behoriga att bedriva verksamhet som forvaringsinstitut.
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2.4. Regler om ansvar

Artikel 24.1 syftar till att klargora ansvaret for fondforetagets forvaringsinstitut vid forlust pa
ett forvarat finansiellt instrument. Enligt denna punkt ska fondforetagets forvaringsinstitut
vara skyldigt att &terlamna ett finansiellt instrument av samma typ eller motsvarande belopp
till fondforetaget vid forlust av ett forvarat finansiellt instrument. Nagon ytterligare
ansvarsbefrielse ar inte planerad, fransett om forvaringsinstitutet kan styrka att forlusten beror
pa en "extern handelse utanfor rimlig kontroll”. | fraga om forlorade tillgangar klargors det
ocksa att fondforetagets forvaringsinstitut omfattas av en allméan skyldighet att dterlamna
finansiellainstrument av sasmmatyp eller motsvarande belopp till fondforetaget ” utan onodigt
drojsmal”.

| artikel 26b faststélls motsvarande genomforandedtgarder for att klargora vissa tekniska
aspekter, t.ex. att ange under vilka omstandigheter som ett forvarat instrument far anses ha
gatt forlorat.

Artikel 24.2 innehdller regeln om att forvaringsinstitutets ansvar ska gélla oberoende av om
ingtitutet har anfortrott forvaringen av samtliga eller vissa depéforvaringsuppgifter till en
tredje part. Till f6ljd av detta ska forvaringsinstitutet dterlamna forvarade instrument som gatt
forlorade, &en om denna forlust har skett hos underférvararen. Som tidigare ndmnts ska det
inte férekomma nagon ytterligare ansvarsbefriel se (vare sig lagstadgad eller avtasréttslig) vid
en underforvarares forlust av tillgangar.

Till skillnad fran artikel 21.12 i direktivet om forvaltning av alternativa investeringsfonder
foreskrivs det i artikel 24.2 att forvaringsinstitutet & skyldigt att aterlamna instrumentet, dven
vid delegering, utan nagon majlighet att friskriva sig frén ansvar genom avtal. Det forefaller
befogat att pa detta sitt utoka ansvaret vid delegering av forvaring med tanke pa den mycket
stora investerarbasen och mangfalden icke-professionella investerare nér det géler
fondforetag. Det anses inte helt [ampligt att infora ett system som ger samma avtalsmassiga
mojligheter att friskriva sig frén ansvar som tilldts enligt direktivet om forvaltare av
aternativa investeringsfonder. Det skulle inte heller vara lampligt att foreskriva en mojlighet
till ansvarsbefrielse nar tillgdngarna overfors till en underforvarare som inte uppfyller
kriterierna for delegering.

2.5. Prévningsmgj ligheter

Artikel 24.5 géller mgjligheterna till provning gentemot forvaringsinstitutet. Genom denna
punkt anpassas rattigheterna for investerare inom fondforetag som & uppréttade sava i
bolagsform som i kontraktsform, sa att de kan inkomma med fordringar nér det géller
forvaringsinstitutets ansvar, antingen direkt eller indirekt (genom forvaltningsbolaget),
beroende pa hur rétsforhdlandet mellan forvaringsinstitutet, forvaltningsbolaget och
andelsagarna &r utformat.

2.6. Ersattning

De foredagna artiklarna 14a och 14b avspeglar den géllande erséttningspolicyn for
verkstallande ledning, risktagare och personer med kontrollfunktioner. Dessa principer bor
aven gdla for forvaltare av fondforetag, oavsett om det forvaltas i form av et
investeringsbolag eller i form av ett férvaltningsbol ag.
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2.7. Tillgang till uppgifter om tele- och datatrafik

Befintliga uppgifter om tele- och datatrafik utgor viktig bevisning nar det galler att upptécka
och bevisa ett brott mot bestdmmelsernai fondforetagsdirektivet. Darfor har artikel 98 andrats
for att behoriga myndigheter ska kunna begéra befintliga uppgifter om tele- och datatrafik
som innehas av en telekommunikationsoperator eller av ett fondforetag, ett forvaltningsbolag,
ett investeringbolag eller ett forvaringsinstitut, om det foreligger en rimlig misstanke om att
sadana uppgifter som ror amnet for inspektionen kan vara relevanta for att bevisa ett brott mot
bestammelserna i fondforetagsdirektivet. Det bor ocksa tydligt framga att dessa uppgifter
emellertid inte far omfattainnehdllet i den kommunikation de avser.

2.8. Sanktioner och atgéar der

Artiklarna 99a-99e avspeglar den Gvergripande policy for sanktioner och dtgéarder som for
narvarande tillampas inom finanstjanstesektorn. Har anges en generell strategi for de
viktigaste Overtradelserna av fondforetagsdirektivets artikel 99a, som innehdller en
forteckning over de viktigaste Overtrédel serna. Har anges olika administrativa sanktioner och
atgarder som de behdriga myndigheterna bor ges befogenhet att tillampa vid storre
Overtradel ser.

3. BUDGETKONSEKVENSER

Fordaget paverkar inte EU-budgeten eftersom det inte kommer att kréavas ytterligare
finansiering eller budgetposter for att utféra dessa uppgifter. De uppgifter som planeras for
Europeiska véardepapperss och marknadsmyndigheten ligger inom det nuvarande
ansvarsomradet for denna myndighet. Det racker darfor med den resurss och
personalférdelning som har faststéllts i de godkénda finansieringsoversikter for rattsakter som
ror denna myndighet for att underlé&tta genomforandet av dessa uppgifter.

10

SV



SV

2012/0168 (COD)
Fordag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETSDIREKTIV

om andring av direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar
som avser foretag for kollektivainvesteringar i dverlatbara vardepapper (fondfor etag)

nar det galler forvaringsinstitutsfunktioner, ersattningspolicy och sanktioner

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DETTA DIREKTIV

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 53.1,

med beaktande av Europei ska kommissionens forsl ag7,

efter verséndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande®,

efter samrad med Europeiska datatillsynsmannen,

I enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skél:

D

2

Europaparlamentets och rédets direktiv 2009/65/EG® bér &ndras for att beakta
marknadsutvecklingen samt marknads- och tillsynsmyndigheternas erfarenheter sa har
langt, framfor alt i syfte att dtgarda skillnaderna mellan nationella bestdmmelser nar
det gdler forvaringsingtitutens forpliktelser och ansvar, erséttningspolicy och
sanktioner.

For att hantera de negativa effekter som daligt utformade erséttningsstrukturer kan fa
pa en sund riskhantering och kontroll av enskilda personers risktagande, bor det finnas
en uttrycklig skyldighet for forvaltningsbolag for fondféretag att upprétta och
vidmakthalla en ersdttningspolicy och ersattningspraxis som &r férenlig med en sund
och effektiv riskhantering for sddana personalkategorier som i tjansten utdvar ett
vasentligt inflytande pa riskprofilen for de fondforetag som de forvaltar. Dessa
personalkategorier bor omfatta &minstone den verkstéllande ledningen, risktagare och
kontrollfunktioner, och anstdllda vars totala ersdttning & sa hog att de hamnar i samma

EUTC,s.
EUTC,s.
EUT L 302,17.11.2009, s. 32.
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ersattningsklass som den verkstéllande ledningen och risktagare. Dessa bestammel ser
bor &ven gdla for fondforetags investeringsbolag som inte utser nagot
forvaltningsbolag.

De principer som styr ersdttningspolicyn bor utformas med hansyn till att
fondforetagens forvaltningsbolag kan tillampa denna policy pa olika sétt beroende pa
sin storlek och storleken pa de fondféretag som de forvaltar, sin interna organisation
samt sin verksamhets art, omfattning och komplexitet.

De principer om en sund erséttningspolicy som faststélls i detta direktiv bor vara
forenliga med och kompletteras av de principer som ligger till grund for
kommissionens rekommendation 2009/384/EG av den30april 2009 om
ersattningspolicy inom finanstjanstesektorn™.

For att framja tillsynskonvergens i beddémningen av ersédttningspolicy och
ersattningspraxis, bor Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma),
inréttad genom Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 1095/2010™, se till
att det finns riktlinjer for en sund ersdttningspolicy inom kapitalforvaltningssektorn.
Europeiska bankmyndigheten (EBA), inréttad genom Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1093/2010%, bor bistd Esma nar dessariktlinjer utformas.

Bestammelserna om erséttning bor inte paverka det fulla utévandet av grundldggande
réttigheter som & garanterade i fordragen, allmanna principer i nationell avtalsrétt och
arbetsrétt, tillamplig lagstiftning om aktiedgarnas réttigheter och deltagande, de
allménna skyldigheter som det berOrda institutets administrativa organ och
kontrollorgan har eller, i tillampliga fall, den réttighet som tillerkdnts parter pa
arbetsmarknaden att ingd och tillampa kollektivavtal i enlighet med nationella lagar
och traditioner.

For att sdkerstdlla att de relevanta reglerna i olika medlemsstater har den
harmoniseringsgrad som kréavs bor det antas ytterligare regler for forvaringsinstitutens
uppgifter och forpliktelser, som anger vilka réttsiiga enheter som far utses till
forvaringsinstitut och klargor forvaringsingtitutens ansvar for den handelse att
fondforetagens tillgangar gar forlorade nar de &r i forvar eller att forvaringsinstituten
fullgor sina tillsynsforpliktelser pa ett felaktigt satt. Ett sadant felaktigt utforande kan
resulterai forlust av tillgangar, men ocksai forlust av tillgangarnas vérde, om t.ex. ett
forvaringsinstitut  har tilldtit investeringar som stred mot fondbestdmmelserna,
samtidigt som de exponerar investeraren for ovantade eller forvantade risker.
Ytterligare regler  bor ocksa fortydliga under vilka  villkor  som
forvaringsinstitutsfunktionerna far delegeras.

Det & nodvandigt att klargora att ett fondforetag bor utse ett enda foérvaringsinstitut
som har alman tillsyn o6ver fondforetagets tillgangar. Kravet pa ett enda
forvaringsinstitut  bor sdkerstdlla att forvaringsinstitutet har  Overblick  over
fondforetagets samtliga tillgangar och att savél fondférvaltare som investerare har en
enda referenspunkt om det skulle uppsta problem i samband med férvaringen av
tillgangar eller utférandet av tillsynsfunktioner. Forvaring av tillgangar omfattar

10
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EUT L 120, 15.5.20009, s. 22.
EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
EUT L 331, 15.12.2010, s. 12.
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depéforvaring av tillgangar eller, om tillgangarna & av sadan karaktér att de inte kan
depéforvaras, agandekontroll och dokumentering av dessatillgangar.

Ett forvaringsinstitut bor handla hederligt, rattvist, professionellt, oberoende och i
fondforetagets eller i fondforetagets investerares intresse.

For att sakerstalla att samtliga medlemsstater tillampar ett harmoniserat synsétt pa
utforandet av forvaringsinstitutens uppgifter oberoende av fondféretagets réttsiga
form & det nddvandigt att infora en enhetlig forteckning 6ver de tillsynsforpliktel ser
som dligger ett fondfdretag i bolagsform (ett investeringsbolag) och ett fondforetag i
kontraktsméassig form.

Forvaringsingtitutet bor ansvara for en korrekt oOvervakning av fondforetagens
penningfl6den och sérskilt for att sékerstélla att investerarnas pengar och kontanter
som tillhor fondforetaget bokfors korrekt pa konton som Oppnats i fondforetagets
namn eller i det forvaltningsbolags namn som agerar for fondforetagets rakning eller i
det forvaringsinstituts namn som agerar for fondforetagets rékning. Detaljerade
bestémmelser om kontantdvervakning bor darfér antas for att sékerstélla effektiva och
enhetliga nivéer av investerarskydd. Vid sakerstdllandet av att investerarnas pengar
bokfors pa likvidkonton bor forvaringsinstitutet beakta principerna i artikel 16 i
kommissionens direktiv 2006/73/EG av den 10 augusti 2006 om genomforandet av
Europaparlamentets och radets direktiv 2004/39/EG vad géler organisatoriska krav
och villkor for verksamheten i vérdepappersforetag, och definitioner for tilldmpning av
det direktivet™.

For att forhindra bedrégliga kontantoverforingar ska det stéllas som krav att inga
likvidkonton far Oppnas i andutning till fondens transaktioner utan att
forvaringsinstitutet kanner till det.

Ett finansiellt instrument som depéférvaras for ett fondforetags rakning bor skiljas fran
forvaringsinstitutets egna tillgangar och vid varje tidpunkt kunna identifieras som
tillhérande fondforetaget i fraga. Ett sadant krav bor ge investerarna extra skydd vid
utebliven betalning fran forvaringsinstitutet.

Utdver den befintliga forpliktelsen att forvaratillgangar tillhorande ett fondforetag bor
man skilja mellan tillgangar som kan depéforvaras och tillgangar dér detta inte ar
majligt; i sddana fall tillampas i stéllet ett krav pa dokumentation och &gandekontroll.
Gruppen av tillgdngar som kan depaforvaras bor vara klart atskild, eftersom
forpliktelsen att aterlamna forlorade tillgangar endast bor tillampas pa denna specifika
kategori av finansiellatillgangar.

Det & nodvandigt att faststdlla villkoren for delegering av forvaringsinstitutets
forvaringsuppgifter till en tredje part. Delegering och vidaredelegering bor grundas pa
objektiva ské och underkastas strikta krav pa att den tredje part som anfortros den
delegerade funktionen & lamplig och att forvaringsingtitutet visar tillborlig
skicklighet, omsorg och aktsamhet nér denna tredje part véljs, utses och granskas. FOr
att uppna enhetliga marknadsvillkor och ett likvardigt investerarskydd bor dessa
villkor anpassas sa att de foljer Europaparlamentets och rédets direktiv 2011/61/EU av
den 8juni 2011 om forvaltare av alternativa investeringsfonder samt om andring av
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direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och forordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU)
nr 1095/2010%. Bestammelser bor antas for att setill att tredje part har de resurser som
krévs for att fullgora sina uppgifter och att de haller fondforetagens tillgangar atskilda.

Att  anfortro  depdforvaring av  tillgdhgar  till  en  operatér  av
vardepappersavvecklingssystem i enlighet med Europaparlamentets och rédets direktiv
98/26/EG av den 19 mag 1998 om dutgiltig avveckling i system for overféring av
betalningar och vardepapper™ eller att anfértro tillhandahéllande av liknande tjanster
till vardepappersavvecklingssystem i tredjeland boér inte anses vara en delegering av
depéforvaringsfunktioner.

En tredje part till vilken forvaringen av tillgangar delegeras bor kunna hélla ett
samlingskonto i form av ett gemensamt konto med separat redovisning for flera
fondforetag.

Nér depaforvaring delegeras till tredje part & det ocksa nddvandigt att se till att denna
tredje part omfattas av séarskilda krav pa effektiv reglering och tillsyn. For att se till att
den tredje part till vilken depdforvaringen har delegerats har de finansiella
instrumenten i sin besittning bor regel bunden extern granskning utforas.

For att sdkerstdlla en enhetlig hog niva pa investerarskyddet bor det antas
bestammelser om upptradande och om hantering av intressekonflikter, och dessa
bestdmmelser bor tillampas i samtliga situationer, inklusive néar forvaringsuppgifter
delegeras. Dessa regler ska framfor allt sakerstélla en tydlig dtskillnad i frdga om
uppgifter och funktioner mellan forvaringsinstitutet, fondforetaget  och
forvaltningsbol aget.

For att sakerstélla en hog niva pa investerarskyddet och garantera en lamplig niva i
frdga om tillsynsregler och fortlopande tillsyn & det nddvandigt att faststélla en
uttdmmande forteckning Over enheter som har behorighet att bedriva verksamhet som
forvaringsinstitut, sa att endast kreditinstitut och vardepappersforetag tilldts bedriva
verksamhet som forvaringsinstitut for fondforetag. FOr att andra enheter som tidigare
har varit behdriga att bedriva verksamhet som férvaringsinstitut for fondforetag ska
kunna omvandlas till behdriga enheter bor dvergangsbestammelser tillhandahdllas for
dessa enheter.

Det & nodvandigt att specificera och klargtra att fondfdretagets forvaringsinstitut &r
ansvarigt vid forlust av ett forvarat finansiellt instrument. Vid forlust av ett forvarat
finansiellt instrument ska forvaringsinstitutet vara skyldigt att aterlamna ett finansiellt
instrument av samma typ eller motsvarande belopp till fondforetaget. Vid forlust av
tillgangar bor man inte kunna rakna med nagon ytterligare ansvarsbefrielse, utom om
forvaringsinstitutet kan bevisa att forlusten beror pa " externa handelser utanfor rimlig
kontroll, vilkas konsekvenser hade varit omgjliga att avvarja trots ala rimliga
anstrangningar att gora sd”. | detta sammanhang bor ett forvaringsinstitut inte kunna
aberopa interna situationer sasom bedrageri fran en anstéllds sida for att befrias fran
ansvar.
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Om forvaringsingtitutet delegerar  depéforvaringsuppgifter och de finansiella
instrument som depaforvaras av en tredjepart gar forlorade bor forvaringsinstitutet
hallas ansvarigt. Det bor ocksa faststallas att vid forlust av ett forvarat instrument &r
forvaringsinstitutet skyldigt att aterlamna ett finansiellt instrument av samma typ eller
motsvarande belopp till fondforetaget, aven om denna forlust har skett hos en
underforvarare. Forvaringsinstitutet ska endast befrias fran ansvar om det kan bevisa
att forlusten & foljden av en yttre handelse utanfér dess rimliga kontroll vars
konsekvenser hade varit omdjliga att avvarja trots alla rimliga anstréngningar att gora
sA | detta sammanhang bor ett forvaringsinstitut inte kunna dberopa interna situationer
sdsom bedrageri fran en anstdllds sida for att befrias frén ansvar. Ingen
ansvarsbefrielse — vare sig lagstadgad eller avtalsréttslig — bor vara mgjlig vid ett
forvaringsinstituts eller en underforvarares forlust av tillgangar

Varje investerare i ett fondforetag bor kunna inkomma med fordringar nér det géller
forvaringsinstitutets ansvar, antingen direkt eller indirekt, genom férvaltningsbol aget.
Mojligheterna till provning gentemot forvaringsinstitutet bor inte vara avhangigt av
fondforetagets réttsliga form (bolagsform eller kontraktsméssig form) eller av hur
réttsforhallandet mellan forvaringsinstitutet, forvaltningsbolaget och andelsigarna ar
utformat.

Den12juli 2010 lade kommissionen fram ett forsag till andring av
Europaparlamentets och radets direktiv 97/9/EG av den 3 mars 1997 om system for
ersittning till investerare.'® Det & av avgérande betydelse att forslaget av den 12 juli
2010 kompletteras genom att man klargor forpliktelser och ansvarsomfattning for
fondforetagets forvaringsinstitut och underférvarare, med syftet att ge en hog
skyddsniva for fondforetagens investerare nar ett forvaringsinstitut inte kan uppfylla
skyldigheterna enligt detta direktiv.

Det ar nddvandigt att sékerstélla att samma krav gdler for forvaringsinstitut oberoende
av fondforetagets réttsiga form. Enhetliga krav bor hoja rattssékerheten, oka
investerarskyddet samt bidra till enhetliga marknadsvillkor. Kommissionen har inte
tagit emot ndgon anmalan om att ett investeringsbolag skulle ha utnyttjat undantaget
fran den allmanna forpliktelsen att anfortro tillgangar till ett forvaringsinstitut. Darfor
bor kraven i direktiv 2009/65/EG gdlande ett investeringsbolags forvaringsinstitut
anses vara overflodiga.

| enlighet med kommissionens meddelande av den 8 december 2010 om att forstéarka
sanktionssystemen i den finansiella tjanstesektorn'” bér de behériga myndigheterna fa
befogenhet att besluta om ekonomiska sanktioner (boter) som &r tillrackligt hoga for
att vara avskrackande och proportionella, i syfte att uppvéga de forvéantade fordelarna.

For att sékerstdlla enhetlig tillampning i alla medlemsstater, vid faststdllandet av typen
av administrativa sanktioner eller dtgérder och nivan for administrativa boter, bor det
krévas att medlemsstaterna ser till att de behoriga myndigheterna beaktar alarelevanta
omstandigheter.

For att starka den avskrackande effekten pa allménheten och informera dem om
regelGvertradelser som kan inverka negativt pa investerarskyddet bor sanktionerna
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offentliggdras, utom under vissa véldefinierade omstandigheter. FOr att skerstélla
dverensstammelse med proportionalitetsprincipen bor sanktionerna offentliggéras pa
anonym grund om offentliggorandet skulle orsaka oproportionell skada for de berdrda
parterna.

For att de behoriga myndigheterna ska kunna upptécka overtradelser bor de anfortros
nédvandiga undersokningsbefogenheter och inrétta effektiva mekanismer for att
uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska dvertradel ser.

Detta direktiv bor inte paverka tillampningen av bestammelser om straffréttsiga
sanktioner i medlemsstaternas lagstiftning.

Detta direktiv respekterar de grundlaggande réttigheterna och iakttar de principer som
erkdnns i Europeiska unionens stadga om de grundl&ggande réttigheterna som
faststéllsi fordraget om Europei ska unionens funktionssétt.

For att sékerstélla att malen i detta direktiv uppnas bor kommissionen ges befogenhet
att anta delegerade akter i enlighet med artikel 290 i fordraget om Europei ska unionens
funktionssétt. Kommissionen bor framfor allt tilldelas befogenhet att anta delegerade
akter for att ange de uppgifter som ska ingd i standardavtalet mellan
forvaringsinstitutet och forvaltningsbolaget eller investeringsbolaget, villkoren for att
utbva forvaringsinstitutsfunktioner inklusive vilken typ av finansiella instrument som
ska omfattas av forvaringsinstitutets depaforvaringsuppgifter, enligt vilka villkor
forvaringsinstitutet kan utva sina depaforvaringsuppgifter for finansiella instrument
som registrerats hos ett centralt forvaringsinstitut, enligt vilka villkor
forvaringsinstitutet ska forvara finansiella instrument som emitterats i nominativ form
och registrerats hos en emittent eller registerforvaltare, forvaringsinstitutens skyldighet
att visa tillborlig aktsamhet, under vilka villkor och omstandigheter finansiella
instrument som depaforvaras ska anses ha gatt forlorade samt vad som ska avses med
externa handelser utanfor rimlig kontroll vilkas konsekvenser hade varit omgjliga att
avvérjatrots allarimliga anstrangningar att gora s. Nar kommissionen forbereder och
utarbetar delegerade akter bor den se till att relevanta handlingar dversands samtidigt
till Europaparlamentet och radet och att detta sker sa snabbt som mdjligt och pa
lampligt sétt.

| enlighet med den gemensamma politiska forklaringen av den 28 september 2011 fran
medlemsstaterna och kommissionen om férklarande dokument™ har medlemsstaterna
atagit sig att i motiverade fall [&a anméalan om inforlivandedtgérder &tfoljas av ett eller
flera forklarande dokument om forhallandet mellan de olika delarnai ett direktiv och
motsvarande delar i nationella instrument for inforlivande. Nar det gdller detta direktiv
anser lagstiftaren att dversandande av sadana dokument & motiverat.

Maet for de atgarder som ska vidtas for att Oka investerarnas fortroende for
fondforetag, genom att hoja kraven i fraga om forvaringsinstitutens uppgifter och
ansvar samt forvaltningsbolagens och investeringsbolagens erséttningspolicy och
genom att infora en gemensam sanktionsstandard for de viktigaste dvertrédel serna av
bestdmmelserna i detta direktiv, kan inte i tillracklig utstréckning uppnds av de
enskilda medlemsstaterna. Eftersom de identifierade bristerna endast kan atgérdas pa
europeisk niva och sadana insatser darfor béttre kan goras pa unionsniva, bor unionen
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(35)

vidta de &garder som krévs i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i EU-
fordraget. | enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar detta direktiv
inte utéver vad som &r nodvandigt for att uppna detta mal.

Direktiv 2009/65/EG bor darfor éndrasi enlighet med detta.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Direktiv 2009/65/EG ska andras pa foljande satt:

)

Foljande artiklar skainféras som artikel 14aoch artikel 14b:
"Artikel 14a

1. Medlemsstaterna ska krava att forvaltningsbolagen uppréttar och tillampar en
ersattningspolicy och erséttningspraxis som ar férenlig med och framjar en sund och
effektiv riskhantering och inte uppmuntrar till risktagande som strider mot
riskprofilen, fondbestdmmelserna eller bolagsordningarna for de fondforetag som de
forvaltar.

2. Erséttningspolicy och erséttningspraxis ska inbegripa |6ner och diskretionara
pensionsformaner.

3. Ersdttningspolicy och erséttningspraxis ska gdla for de personalkategorier,
inklusive den verkstéllande ledningen, risktagare och kontrollfunktioner samt
anstallda vars totala ersattning & sa hog att de hamnar i samma erséttningsklass som
den verkstéllande ledningen och risktagare, som i tjansten utbvar ett vasentligt
inflytande pariskprofilen for forvaltningsbolagen eller de fondforetag de forvaltar.

4. | enlighet med artikel 16 i Europaparlamentets och rédets férordning (EU)
nr 1095/2010(*) ska Esma utférda riktlinjer riktade till behtriga myndigheter i
Overensstammelse med artikel 14b. Riktlinjerna ska beakta de principer om sund
erséttningspolicy som beskrivs i kommissionens rekommendation 2009/384/EG(* *),
storleken pa forvaltningsbolaget och storleken pa de fondforetag som de forvaltar,
deras interna organisation samt deras verksamhets art, omfattning och komplexitet.
Nér dessa riktlinjer utarbetas ska Esma samarbeta ndra med Europeiska
bankmyndigheten (EBA) for att sékerstélla dverensstammelse med de krav som har
utvecklats for andra sektorer inom finansiella tjanster, sarskilt kreditinstitut och
vardepappersforetag.

Artikel 14b

1. N&r den erséttningspolicy som avses i artikel 14a uppréttas och tilldmpas ska
forvaltningsbol agen iaktta foljande principer pa ett sitt som &r [ampligt med héansyn
till deras storlek och interna organisation samt verksamhetens art, omfattning och
kompl exitetsgrad:

(@) Ersattningspolicyn ska vara forenlig med och framja en sund och effektiv
riskhantering och inte uppmuntra till risktagande som strider mot

17

SV



SV

(b)

(©

(d)

()

(f)

(9)

(h)

(i)

()

(k)

riskprofilen, fondbestdmmelser eller bolagsordningar for de fondforetag
som de forvaltar.

Ersdttningspolicyn ska overensstamma med affarsstrategi, mal,
varderingar och intressen for forvaltningsbolaget och de fondféretag den
forvaltar eller investerarna i fondforetagen och innehdlla dtgéarder for att
undvika intressekonflikter.

Forvaltningsbolagets ledningsorgan ska i sin tillsynsfunktion anta och
regelbundet se over allmanna principer for ersdttningspolicyn och
ansvara for dess tillampning.

Genomforandet av ersattningspolicyn ska minst en gang per & bli
foremd for en oberoende intern granskning pa centra niva av dess
overensstammelse med de riktlinjer och metoder for erséttningen som
antagits av ledningsorganet i dess tillsynsfunktion.

Personal som utdvar kontrollfunktioner ska erhdlla ersattning i enlighet
med uppndendet av de ma som sammanhénger med deras funktion,
oberoende av resultatet for de affarsomraden de kontrollerar.

Erséttningen  till ledande personer som  utfér risk- och
regel efterlevnadsfunktioner ska direkt Overvakas av
ersattningskommittén.

Om ersdttningen &r resultatbaserad ska dess totalbelopp baseras pa en
kombinerad beddmning av det resultat som uppnétts av individen och
den bertrda affarsenheten eller det berdrda fondforetaget och av
forvaltningsbolagets totala resultat, och nér individuella resultat bedoms
ska bade finansiella och icke-finansiella kriterier beaktas.

Resultatbedomningen ska gorasi ett flerdrigt perspektiv som &r lampligt i
fornallande till livscykeln for det fondforetag som forvaltas av
forvaltningsbolaget for att sikerstdlla att bedomningen baseras pa
langsiktiga resultat och att den faktiska utbetalningen av de
resultatbaserade delarna av erséttningen fordelas 6ver en tidsperiod som
beaktar inlosenpolicyn fér de fondforetag den forvaltar och dessas
investeringsrisker.

Garanterad rorlig ersdttning ska utgdra undantag och endast ske i
samband med nyanstéllning och vara begransad till det forsta aret.

Fasta och rorliga komponenter foér berékningen av den totala erséttningen
ska vara lampligt avvagda och fasta delar ska sta for en tillrackligt stor
del av den totala erséttningen for att det ska vara mgjligt att genomféra
en fullt flexibel policy med roérliga ersdttningskomponenter, inklusive
mojligheten att inga rérliga ersdttningskomponenter betal as ut.

Betalningar vid fortida avslutande av ett avtal ska sta i relation till
prestationerna under tidsperioden och berdknas sa att de inte premierar
misslyckanden.
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(N

(m)

(n)

(0)

(P)

| den metod for resultatbeddmning som anvands for att berdkna rérliga
ersattningskomponenter eller pooler av rorliga ersdttningskomponenter
ska det inga en Overgripande korrigeringsmekanism som ska innefatta
allarelevantatyper av |6pande och framtida risker.

Med forbehdll for den réttsliga strukturen hos fondforetaget och dess
fondbestammel ser och bolagsordning ska en betydande andel som utgor
atminstone 50 % av den rorliga erséttningen besta av andelar eller aktier i
det berdrda fondforetaget, eller motsvarande &garintressen, eller
aktierelaterade instrument eller motsvarande icke-kontanta instrument,
savida inte forvaltningen av fondfdretag stér for mindre an 50 % av den
totala portfolj som forvaltaren forvaltar varvid minimikravet pa 50 % inte
skagdlla.

De instrument som avses i detta led ska bli féremd for en lamplig
kvarhdllandepolicy som syftar till att fa incitamenten att sammanfalla
med intressena for forvaltningsbolaget och de fondforetag som den
forvaltar och fondféretagens investerare. Medlemsstaterna eller deras
behoriga myndigheter far sétta begransningar for typen och utformningen
av dessa instrument eller forbjuda vissa instrument om s anses vara
lampligt. Detta led ska tillampas pa bade den del av den rorliga
ersattningskomponenten som skjutits upp i enlighet med led n och den
del av den rorliga erséttningskomponenten som inte skjutits upp.

En betydande de som utgbr minst 40% av den rérliga
ersattningskomponenten ska skjutas upp under en tidsperiod som &
lamplig med tanke pa det berdrda fondforetagets livscykel och
inldsenpolicy och som & korrekt anpassad till arten av det berdrda
fondforetagets risker.

Den period som avses i detta led ska vara minst tre till fem &r savida det
berdrda fondforetagets livscykel inte & kortare. Ersattning som betalas ut
enligt ett forfarande for uppskjuten erséttning far inte erhdlas snabbare
an pro rata. FOr en rorlig ersattningskomponent pa ett sarskilt hogt belopp
skaminst 60 % av beloppet skjutas upp.

Den rorliga ersdttningen, inbegripet den uppskjutna delen, ska endast
betalas eller erhdlas om den & hdllbar i enlighet med
forvaltningsbolagets finansiella situation som helhet, och motiverad
enligt afféarsenhetens, fondforetagets och den bertrda individens resultat.

Den totala rorliga erséttningen ska i allmanhet minskas avsevart nar
forvaltningsbol agets eller fondforetagets finansiella resultat &r svagt eller
negativt, med beaktande av bade nuvarande erséttning och minskningar
av utbetalningarna av belopp som tidigare intjanats, inbegripet genom
malus- och aterkravsforfaranden.

Pensionspolicyn ska Overensstdmma med forvaltningsbolagets och det

forvaltade fondforetagets affarsstrategi, mal, varderingar och langsiktiga
intressen.
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)

©)

Om den anstéllde I[amnar férvaltningsbolaget fore pensionering ska de
diskretiondra pensionsférmanerna finnas kvar hos forvaltningsbol aget
under en period pa fem & i form av instrument enligt definitionen i
ledm. | det fall dd en anstdlld g&r i pension ska diskretiondra
pensionsférmaner betalas ut till den anstallde i form av instrument enligt
definitionen i led m men forst efter en period pafem &r.

(q) Personalen ska vara skyldig att forbinda sig att inte anvanda personliga
risksakringsstrategier eller forsékringar som & kopplade till erséttning
och ansvar for att urholka de riskanpassningseffekter som ingar i deras
ersattningssystem.

(r) Rorlig ersdttning ska inte betalas genom instrument eller metoder som
gor det enklare att kringga kraven i detta direktiv.

2. Principerna i punkt 1 ska gdlla for all slags erséttning som utbetalas av
forvatningsbolagen och for ala overforingar av andelar eller aktier i
fondforetaget till forman for de medarbetarkategorier, inbegripet den
verkstallande ledningen, risktagare, kontrollfunktioner och alla anstéllda vars
totala erséttning & sa hog att de hamnar i samma erséttningsklass som den
verkstdllande ledningen och risktagare, som i tjénsten utfor verksamhet som
vasentligt beror deras riskprofil eller riskprofilen for de fondforetag de
forvaltar.

3. Forvatningsbolag som &r betydande i fraga om sin storlek eller storleken pa
det fondforetag de forvaltar, sin interna organisation samt verksamhetens art,
omfattning och komplexitetsgrad ska inrdtta en ersdttningskommitté.
Erséttningskommittén ska inréttas pa ett sitt som gor det majligt for den att
utdva en kompetent och oberoende beddmning av ersittningspolicy och
ersattningspraxis samt de incitament som skapats for att hantera risker.

Erséttningskommittén ska ansvara for forberedelserna infor beslut om
ersattning som ska fattas av ledningsorganet i dess tillsynsfunktion, inbegripet
beslut som far konsekvenser for det berérda forvaltningsbolagets eller det
berérda fondforetagets risker och riskhantering.  Ordféranden |
ersattningskommittén ska vara en ledamot i ledningsorganet som inte innehar
négon verkstallande uppgift i det berdrda forvaltningsbolaget. Ledamaterna i
ersattningskommittén ska vara personer fran ledningsorganet som inte innehar
nagon verkstallande funktion i det berdrda forvaltningsbol aget.

EUT L 331, 15.12.2010, s. 12.

(**) EUTL 120, 15.5.2009, s. 22.”
| artikel 20.1 skaled a erséttas med fdljande:
"a) Det skriftliga avtal med forvaringsinstitutet som avsesi artikel 22.2.”

Artikel 22 ska erséttas med foljande:
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"Artikel 22

1. Ett investeringsbolag och, fér varje véardepappersfond det forvaltar, ett
forvaltningsbolag ska se till att ett enda forvaringsinstitut utses i enlighet med detta
kapitel.

2. N&r ett forvaringsinstitut utses ska detta ske genom ett skriftligt avtal.

Detta avtal ska innehdla bestammelser som faststéller det informationsutbyte som
anses vara nddvandigt for att forvaringsinstitutet ska kunna utfora sina uppgifter for
det fondforetag for vilket det utsetts som forvaringsinstitut, i enlighet med detta
direktiv och andra lagar och forfattningar som &r relevanta for forvaringsinstitut i
fondfdretagets hemmed| emsstat.

3. Forvaringsinstitutet ska

(@ se till att forsdjning, emission, aerkop, inlésen och makulering av
andelar i fondftretaget genomfors i enlighet med tillamplig nationell
lagstiftning och fondbestammel ser eller bolagsordning,

(b) se till att vardet av andelar i fondforetaget berdknas i enlighet med
tillamplig nationell  lagstiftning och  fondbestammelser  eler
bolagsordning,

(c) genomfdra forvaltningsbolagets eller ett investeringsbolags instruktioner,
savida inte dessa strider mot tillamplig nationell lagstiftning,
fondbestdmmel serna eller bolagsordningen,

(d) se till att ersattningar for transaktioner som berdr ett fondforetags
tillgangar inbetalas till foretaget inom sedvanlig tid,

(e) se till att fondforetagets intékter anvands i enlighet med tillamplig
nationell lagstiftning och fondbestdmmelserna eller bolagsordningen.

4. Forvaringsinstitutet ska se till att fondforetagets penningfloden dvervakas korrekt,
och sarskilt setill att alla betalningar fran investerare eller for investerares rakning i
samband med teckning av andelar i fondforetaget har mottagits, och att alla likvida
medel i fondforetaget har bokforts pa likvidkonton som uppfyller foljande villkor:

(@) De ska ha oppnats i fondftretagets namn eller i forvaltningsbolagets
namn for fondforetagets rékning, eller i férvaringsinstitutets namn for
fondfdretagets rakning.

(b) De skaha 6ppnats hos en av de enheter som avsesi artikel 18.1 a, b ochc
I kommissionens direktiv 2006/73/EG(*).

(c) De ska féras i enlighet med principerna i artikel 16 i1 direktiv
2006/73/EG.

Om likvidkonton 6ppnas i forvaringsinstitutets namn for fondforetagets rékning, ska

inga likvida medel fran den enhet som avses i forsta stycket punkt b och inga av
forvaringsinstitutets egna likvida medel bokforas pa sadana konton.
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5. Fondforetagets tillgangar ska anfértros forvaringsingtitutet for forvaring enligt

foljande:

(@ For finansiellainstrument som kan depaforvaras ska forvaringsinstitutet

i)

depéforvara alla finansiella instrument som kan registreras pa ett konto
for finansiella instrument som Oppnats hos forvaringsintitutet och ala
finansiellainstrument som kan levereras fysiskt till forvaringsingtitutet,

for detta andamd se till att alla de finansiella instrument som kan
registreras pa konton for finansiella instrument som Oppnats hos
forvaringsinstitutet, registreras pa separata konton hos forvaringsinstitutet
i enlighet med principerna i artikel 16 i direktiv 2006/73/EG, och att
kontona Oppnas i fondfdretagets namn eller i férvaltningsbolagets namn
for fondforetagets rakning, sa att de vid varje tidpunkt tydligt kan
identifieras som tillhdrande fondforetaget i enlighet med tillamplig
lagstiftning.

(b) For 6vrigatillgangar skaforvaringsinstitutet

i)

kontrollera att fondforetaget eller det forvaltningsbolag som agerar for
fondforetagets rakning &ger dessa tillgangar genom att bedéma om
fondforetaget eller det forvaltningsbolag som agerar for fondféretagets
rékning innehar &ganderétten baserat pa uppgifter eller handlingar fran
fondforetaget eller forvaltningsbolaget och externa bevis, om sadana
finns,

foraett register 6ver de tillgangar i fraga om vilka det forvissat sig om att
fondforetaget, eller forvaltningsbolaget som agerar for fondforetagets
rakning, innehar &ganderétten och halla detta register uppdaterat.

6. Om forvaringsingtitutet hamnar pa obestand ska medlemsstaterna sakerstélla att de
fondforetagstillgangar som depaforvaras av forvaringsingtitutet inte &r tillgangliga
for utdelning eller realisering till forvaringsinstitutets fordringségare.

7. Forvaringsingtitutet ska inte delegera sina funktioner enligt punkterna 3 och 4 till

tredje part.

Forvaringsingtitutet far delegera sina funktioner enligt punkt 5 till tredje part endast

om
@
(b)

(©

uppgifternainte delegerasi avsikt att kringga kraven i detta direktiv,

forvaringsinstitutet kan visa att det finns ett objektivt skd ftill
delegeringen,

forvaringsinstitutet har handlat med tillborlig skicklighet, omsorg och
aktsamhet nédr det véjer och utser en tredje part till vilken det dnskar
delegera en del av sina uppgifter, och fortsdtter att handla med all
tillborlig skicklighet, omsorg och aktsamhet vid den regelbundna
Oversynen och fortldpande kontrollen av varje tredje part till vilken en
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del av uppgifterna delegerats samt denna parts arrangemang avseende de
uppgifter som den fétt delegeradetill sig.

Forvaringsingtitutet far endast delegera de funktioner som avses i punkt 5 till en
tredje part som vid varje tidpunkt uppfyller féljande villkor i samband med utévandet
av de uppgifter som den fatt delegeradettill sig:

@

(b)

(©

(d)

()

(f)

Den tredje parten har de strukturer och den sakkunskap som ar
tillfredsstéllande och stér i proportion till arten av och komplexiteten hos
de tillgdngar som innehas av fondforetaget eller av forvaltningsbol aget
for fondf éretagets rékning och som anfortrotts den tredje parten.

Nér det galler forvaringsuppgifter som avses i punkt 5a omfattas den
tredje parten av effektiv reglering, inklusive minimikapitalkrav, och
tillsyn 6ver verksamheten i den berdrda jurisdiktionen.

Nar det géller forvaringsuppgifter som avses i punkt 5a omfattas den
tredje parten av regelbunden extern granskning for att sékerstélla att
denna har de finansiellainstrumenten i sin besittning.

Den tredje parten hdller tillgdngar som innehas av forvaringsinstitutets
kunder dtskilda fran sina egna tillgangar och fran forvaringsingtitutets
tillgngar s att de vid varje tidpunkt tydligt kan identifieras som
tillgangar som tillhor ett visst forvaringsinstituts kunder.

Om tredje part hamnar pa obestand ska fondforetagstillgdngar som
depéforvaras av tredje part inte vara tillgangliga for utdelning eller
realisering till dennatredje parts fordringsagare.

Den tredje parten uppfyller de allméanna skyldigheter och respekterar de
forbud som faststallsi punkt 5 och artikel 25.

Utan hinder av tredje stycket led b far forvaringsingtitutet, om lagstiftningen i ett
tredjeland kraver att vissa finansiella instrument depéftrvaras av en lokal enhet och
det inte finns nagra lokala enheter som uppfyller delegeringskraven enligt den
punkten, delegera sina funktioner till en sddan lokal enhet endast i den omfattning
som kravs i tredjelandets lagstiftning, och endast sa lange det inte finns nagra lokala
enheter som uppfyller delegeringskraven, och under forutsditning att foljande krav &r

uppfyllda:
€

(b)

Det relevanta fondforetagets investerare ska vederborligen hainformerats
om att denna delegation krévs enligt tredjelandets lagstiftning och om
omstandigheterna som motiverar delegationen, fore investeringen.

Fondforetaget eller det forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets
rékning ska ha gett instruktioner till forvaringsingtitutet att delegera
depéforvaringen av sddana finansiellainstrument till en lokal enhet.

En tredje part far i sin tur vidaredelegera dessa funktioner, forutsatt att samma krav
ar uppfyllda. Artikel 24.2 skai safall gdlai tillampligadelar for de bertérda parterna.
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(4)

©)

Vid tillampning av forsta till femte stycket ska tillhandahdllande av tjénster i den
mening som avses i Europaparlamentets och radets direktiv 98/26/EG(**) genom
vardepappersavvecklingssystem som utsetts med avseende pa tillampningen av
direktiv 98/26/EG €eller tillhandahdlande av liknande tjanster fran
vardepappersavvecklingssystem i tredjeland inte anses vara en delegering av
depéforvaringsfunktioner.

(*) EUT L 241, 2.9.2006, s. 26.

(**) EUT L 166, 11.6.1998, s. 45.”
Artikel 23 ska andras pa foljande satt:
(@ Punkt 2 ska erséttas med foljande:
" 2. Forvaringsinstitutet ska vara

(@) ett kreditinstitut som auktoriserats i enlighet med direktiv 2006/48/EG,
eller

(b) ett vardepappersforetag, vilket omfattas av kapitalkraven i enlighet med
artikel 20.1 i direktiv 2006/49/EG, inklusive kapitalkrav for operativa
risker, och som har auktoriserats enligt direktiv 2004/39/EG och som
dven tillhandahdller sidotjanster for forvaring och handhavande av
finansiella instrument for kunders rékning i enlighet med avsnitt B.1 |
bilagal till direktiv 2004/39/EG; sadana vardepappersforetag ska under
alla forhallanden ha egna medel motsvarande minst det startkapital som
angesi artikel 91 direktiv 2006/49/EG.

Investeringsbolag eller forvaltningsbolag som agerar for det fondforetag de forvaltar
och som fore den [datum: den tidsfrist for inforlivande som anges i artikel 2.1 forsta
stycket] till forvaringsinstitut har utsett ett institut som inte uppfyller de faststélida
kraven enligt denna punkt ska utse ett forvaringsinstitut som uppfyller dessa krav
fore den [datum: ett ar efter en tidsfrist som faststéllsi artikel 2.1 forsta stycket].”

(b) Punkterna 3, 4, 5 och 6 ska strykas.
Artikel 24 ska erséttas med foljande:
" Artikel 24

1. Medlemsstaterna ska sékerstdlla att forvaringsinstitutet & ansvarigt gentemot
fondforetaget och fondforetagets andelsdgare om forvaringsinstitutet, eller en tredje
part till vilken depaforvaringen av finansidlla instrument delegerats, forlorat
finansiellainstrument som depaforvarasi enlighet med artikel 22.5 a.

Vid s&dan forlust av ett finansiellt instrument som depaforvaras ska medlemsstaterna
sikerstdlla att forvaringsinstitutet utan onddigt dréjsmal aterlamnar ett finansiellt
instrument av identisk typ eller motsvarande belopp till fondforetaget eller till det
forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets réakning. Forvaringsinstitutet skainte
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(6)

(7)

(8)

hdllas ansvarigt om det kan bevisa att forlusten & foljden av en yttre handelse
utanfér dess rimliga kontroll, vars konsekvenser hade varit omdjliga att avvarja trots
alarimliga anstrangningar att gora sa.

Medlemsstaterna ska sakerstélla att férvaringsinstitutet gentemot fondforetaget eller
fondforetagets investerare & ansvarigt for ovriga forluster som dessa dsamkas till
foljd av att forvaringsinstitutet uppsdtligen eler till foljd av oaktsamhet brustit i
fullgorandet av sina skyldigheter enligt detta direktiv.

2. En delegering enligt artikel 22.7 skainte paverka forvaringsinstitutets ansvar.

3. Forvaringsingtitutets ansvar enligt punkt 1 far inte uteslutas eller begrénsas genom
avtal.

4. Varje avtal som strider mot bestdmmelsen i punkt 3 ska vara ogiltigt.

5. Andelsagare i fondforetaget far aberopa forvaringsinstitutets ansvar direkt eller
indirekt genom forval tningsbol aget.”

| artikel 25 ska punkt 2 ersattas med foljande:

"2. Forvaltningsbolaget och férvaringsinstitutet ska handla hederligt, réttvist,
professionellt, oberoende och i fondforetagets eller i fondforetagets investerares
intresse nér de utfor sina respektive funktioner.

Ett forvaringsinstitut far inte utfora verksamhet avseende fondftretaget, eller det
forvaltningsbolag som agerar for fondforetagets rékning, som kan skapa
intressekonflikter mellan fondforetaget, fondforetagets investerare,
forvaltningsbolaget och forvaringsinstitutet, savida inte forvaringsinstitutet haller
utférandet av sina forvaringsinstitutsuppgifter funktionellt och hierarkiskt atskilda
fran oOvriga eventuellt oforenliga uppgifter, samtidigt som eventuella
intressekonflikter korrekt identifieras, hanteras, Overvakas och redovisas for
fondforetagets investerare.”

Artikel 26 ska erséttas med foljande:
" Artikel 26

1. Villkoren for att byta férvaltningsbolag och férvaringsinstitut ska, liksom regler
till skydd for andelsdgarna vid sadana forandringar, foreskrivas i lag eller anges i
fondbestammel serna.

2. Villkoren for att byta férvaltningsbolag och férvaringsinstitut ska, liksom regler
till skydd for andelsigarna vid sadana foérandringar, foreskrivas i lag eller anges i
Investeringsbol agets bolagsordning.

Foljande artiklar skainféras som artikel 26a och artikel 26h:
"Artikel 26a

Forvaringsinstitutet ska ge sina behdriga myndigheter, de behériga myndigheterna i
forvaltningsbolagets hemmedlemsstat och de behdriga myndigheterna i
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(9)

(10)
(11)

fondforetagets hemmedlemsstat all information som det fatt vid utférandet av sina
uppgifter och som de behdriga myndigheterna kan behéva for att utféra sina
uppgifter enligt detta direktiv.

Artikel 26b

Kommissionen ska, genom delegerade akter i enlighet med artikel 112, och med
forbehdll for villkoren i artiklarna 112a och 112b, anta dtgarder for att narmare ange
foljande:

(@) Deuppgifter som skaingai det skriftligaavtal som avsesi artikel 22.2.

(b) Villkoren for att utdva forvaringsinstitutsfunktioner i enlighet med
artikel 22.3, 22.4 och 22.5, inbegripet

1) vilken kategori av finansiella instrument som ska omfattas av
forvaringsinstitutets depéforvaringsuppgifter enligt artikel 22.5 a,

i) de villkor enligt vilka férvaringsinstitutet kan utva sina
depéforvaringsuppgifter for finansiella instrument som registrerats
hos ett centralt férvaringsinstitut,

iii) de villkor enligt vilka forvaringsingtitutet ska foérvara finansiella
instrument som emitterats i nominativ form och registrerats hos en
emittent eller registerforvaltare, i enlighet med artikel 22.5 b.

(c) Forvaringsingtitutens skyldighet att visa tillborlig aktsamhet enligt
artikel 22.7 andra stycket c.

(d) Skyldigheten att hdlla tillgangar atskilda enligt artikel 22.7 tredje
stycket d.

(6) Under vilka villkor och omstandigheter finansiella instrument som
depéforvaras ska anses ha gétt forlorade enligt artikel 24.

(f) Vad som ska avses med yttre handelser utanfor rimlig kontroll, vilkas
konsekvenser hade varit omgjliga att avvérja trots adla rimliga
anstrangningar att gora sa, enligt artikel 24.1.”

| artikel 30 ska punkt 1 erséttas med foljande:

"Artiklarna 13, 14, 14a och 14b ska gdla i tilldmpliga delar for investeringsbolag
som inte har utsett ett férvaltningsbolag med auktorisation enligt detta direktiv.”

Kapitel V.3 skautga
| artikel 69.3 skafdljande stycke laggastill som andra stycke:
” Arsredovisningen ska ocksa innehélla foljande:

(@) Det sammanlagda ersittningsbeloppet for aret, fordelat pa fasta och
rorliga ersdttningar som forvaltningsbolaget och investeringsbolaget
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(12)

(13)

betalar ut till sin personal, och antalet betalningsmottagare samt i
forekommande fall den carried interest som fondforetaget betalar ut.

(b) Det aggregerade ersattningsbeloppet, fordelat pa verkstéllande ledning
och den personal hos forvaltningsholaget samt i forekommande fall
investeringshbolaget vars verksamhet vasentligt paverkar fondforetagets
riskprofil.”

Artikel 98 ska andras pa foljande satt:
(@ Punkt 2 d ska erséttas med foljande:

"d) Begara befintliga uppgifter om tele- och datatrafik enligt definitionen i
artikel 2b i Europaparlamentets och rédets direktiv 2002/58/EG(*), vilka
innehas av fondforetag, forvaltningsbolag, investeringsbolag eller
forvaringsinstitut dar det finns en allvarlig misstanke om att sddana uppgifter
som ror amnet for inspektionen kan vara relevanta for att bevisa att
fondforetaget, forvaltningsbolaget, investeringshol aget eller forvaringsinstitutet
inte har fullgjort sina skyldigheter enligt detta direktiv; dessa uppgifter far
emellertid inte omfattainnehdllet i de kommunikationer de avser.

*) EUT L 201, 31.7.2002, s. 37."
(b) Foljande punkt skaléaggastill som punkt 3:

”3. Om en begaran om uppgifter om tele- eller datatrafik enligt punkt2d
kréver tillstand fran en réttsig myndighet enligt nationella bestammelser ska
sadant tillstdnd sokas. Sadant tillstand kan ocksd tillhandahdllas som
forsiktighetsatgard.”

Artikel 99 ska erséttas med foljande:
" Artikel 99

1. Medlemsstaterna ska ge sina respektive behdriga myndigheter befogenhet att vidta
lampliga administrativa sanktioner och atgarder nér de nationella bestammelser som
antas for att genomféra detta direktiv inte har foljts, och ska se till att de tilléampas.
Sédana sanktioner och &tgarder ska vara effektiva, proportionerliga och
avskréckande.

2. N&r ett fondféretag, forvaltningsbolag, investeringsbolag eller forvaringsinstitut
bryter mot sina skyldigheter ska medlemsstaterna se till att dessa sanktioner eller
atgarder kan tillampas pa ledningsorganets ledamoter, och pa ala andra personer
som enligt nationell lag ar ansvariga for en sddan 6vertradel se.

3. De berdrda myndigheterna ska ges alla de undersokningsbefogenheter som de
behtver for att utfora sina uppgifter. Nar de behdriga myndigheterna utvar sina
befogenheter ska de ha ett ndra samarbete for att se till att sanktionerna eller
atgarderna ger Onskat resultat, och de ska samordna sina dtgarder nar de hanterar
gransoverskridande fall.”
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(14 Foljande artiklar ska inféras som artikel 99a, artikel 99D, artikel 99c, artikel 99d och

artikel 99e:

" Artikel 99a

1. Denna artikel skatillampasi foljande fall:

@

(b)

(©

(d)

(€)

(f)

(9)

(h)

()

Verksamhet som fondforetag bedrivs utan att ha auktorisation, i strid mot
artikel 5.

Forvaltningsbolag drivs utan pa forhand meddelad auktorisation i strid
mot artikel 6.

Investeringsbolag drivs utan pa forhand meddelad auktorisation i strid
mot artikel 27.

Forvarv av kvaificerat innehav i ett forvaltningsbolag, direkt eller
indirekt, eller en ytterligare okning av ett sadant kvalificerat innehav i ett
forvaltningsbolag sa att andelen rostrétter eller andelen kapitalinnehav
nér eller Gverskrider 20, 30 eller 50 % €eller s att forvaltningsbol aget blir
ett dotterforetag (nedan kallat det fOoreslagna forvarvet), utan att
skriftigen  underrdtta de behdriga myndigheterna  for  det
forvaltningsbolag dar forvarv eller Okning av kvalificerat innehav
planeras, i strid mot artikel 11.1.

Awyttring, direkt eller indirekt, av kvalificerat innehav i ett
forvaltningsbolag eller minskning av kvalificerat innehav s att andelen
av rostrétterna eller kapitalinnehavet faller under 20, 30 eller 50 % eller
sa att forvatningsbolaget upphdr att vara dotterforetag, utan att
skriftligen underrétta de behériga myndigheterna, i strid mot artikel 11.1.

Ett forvatningsbolag har fatt auktorisation pa grundval av oriktiga
uppgifter eller pa nagot annat otillborligt sétt, i strid mot artikel 7.5 b.

Ett investeringsbolag har fatt auktorisation pa grundval av oriktiga
uppgifter eller pa ndgot annat otillborligt sétt, i strid mot artikel 29.4 b.

Ett forvaltningsbolag som har fétt kéannedom om forvarv eller avyttringar
av innehav i bolagets kapital som leder till att innehaven Gverstiger eller
understiger nagot av de gransvarden som anges i artikel 11.10 i direktiv
2004/39/EG underldter att underrétta de behdriga myndigheterna om
detta, i strid mot artikel 11.1.

Ett forvaltningsbolag underldter att minst en gang per & informera den
behdriga myndigheten om namnen pa aktiedgare och medlemmar som
innehar kvalificerade innehav och storleken pa sadana innehav, i strid
mot artikel 11.1.

Ett forvaltningsbolag underlater att folja forfaranden och arrangemang

som féreskrivs i enlighet med de nationella bestdmmelser varigenom
artikel 12.1 a genomfors.
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(k)

(N

(m)

(n)

(0)

()

(a)

()

()

Ett forvaltningsbolag underlater att folja strukturella och organisatoriska
krav som foreskrivs i enlighet med de nationella bestammelser
varigenom artikel 12.1 b genomfors.

Ett investeringsbolag underlater att folja forfaranden och arrangemang
som foreskrivs i enlighet med de nationella bestammelser varigenom
artikel 31 genomfors.

Ett forvaltningsbolag eller ett investeringsbolag underlater att folja de
krav géllande delegering av bolagets uppgifter till tredje part som
foreskrivs i de nationella bestéammelser varigenom artiklarna 13 och 30
genomfaors.

Ett forvaltningsbolag eller ett investeringsbolag underlater att folja de
uppféranderegler som foreskrivs i enlighet med de nationella
bestdmmel ser varigenom artiklarna 14 och 30 genomfors.

Ett forvaringsinstitut underldter att utfora sina uppgifter i enlighet med de
nationella bestdmmel ser varigenom artikel 22.3-22.7 genomfors.

Ett investeringsbolag och, for varje vardepappersfond den forvaltar, ett
forvaltningsbolag underldter upprepade ganger att uppfylla kraven
gallande fondforetagets placeringsinriktning som faststélls i de nationella
bestdmmel ser varigenom kapitel VII genomfors.

Ett forvaltningsbolag eller investeringsbolag underléter att anvanda ett
forfarande for riskhantering och ett forfarande som mojliggor en exakt
och oberoende bedomning av vérdet pA OTC-derivat som faststalls i de
nationella bestdmmel ser varigenom artikel 51.1 genomfors.

Ett investeringsbolag och, for varje vardepappersfond den forvaltar, ett
forvaltningsbolag underldter upprepade ganger att uppfylla kraven
gdllande den information som ska lamnas till investerarna enligt de
nationella bestdmmel ser varigenom artiklarna 68-82 genomfors.

Ett forvaltningsbolag eller investeringsbolag som marknadsfér andelar
for ett fondféretag som det forvaltar i en annan medlemsstat &n
fondforetagets hemmedlemsstat underléter att uppfylla kravet pa anmaan
enligt artikel 93.1.

2. Medlemsstaterna ska se till att i samtliga fall som anges i punkt 1 ska de
administrativa sanktionerna och atgarderna som kan tillampas inkludera minst

foljande:

@

(b)

(©

Ett offentligt utldtande med angivelse av fysisk eller juridisk person och
Overtradel sens karaktér.

En order enligt vilken det krévs att den fysiska eller juridiska personen
upphor med sitt agerande och inte upprepar detta agerande.

For ett forvaltningsbolag eller ett fondforetag: Att forvaltningsbolagets
eller ett fondforetagets auktorisation aterkallas.
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(d) Tillfaligt forbud for en ledamot av foretagets eller forvaltningsbol agets
styrelse eller annan fysisk person som hdlls ansvarig att utbva sitt
uppdrag i dessa bolag.

(e) For juridiska personer: administrativa boter pa upp till 10 % av den totala
arliga omsattningen for den juridiska personen under det féregdende
rakenskapsdret; nar en juridisk person & ett dotterforetag till ett
moderforetag ska den relevanta totala arliga omséttningen vara den totala
aliga omsittning som harrér fran det sista moderforetagets
koncernredovisning under det foregaende rakenskapsaret.

(f) | frdga om en fysisk person, administrativa boter pa upp till 5000 000
euro eller, i medlemsstater dar den officiella valutan inte & euro,
motsvarande varde i nationell valuta pa den dag da detta direktiv trader i
kraft.

(9 Administrativa boter pa upp till tva ganger beloppet for den vinst som
erhdllits eller de forluster som undvikits genom 6vertradelsen, i fall dar
dessa kan faststéllas.

Artikel 99b

Medlemsstaterna ska se till att de behtriga myndigheterna utan otillborligt dréjsmal
offentliggor alla sanktioner eller dtgéarder som har dlagts till foljd av dvertradelse av
de nationella bestdmmelser som har antagits for att genomfdra detta direktiv,
inklusive information om Gvertradel sens typ och karaktér och uppgifter om ansvariga
personer, utom om ett sadant offentliggorande utgor ett alvarligt hot mot de
finansella marknadernas stabilitet. Om  offentliggbrandet  skulle orsaka
oproportionell skada for de berdrda parterna ska de behdriga myndigheterna
offentliggora sanktionen eller &tgérden pa anonym grund.

Artikel 99c

1. Medlemsstaterna ska se till att de behdriga myndigheterna, nér de faststaller typen
av administrativa sanktioner eller tgarder och nivan pa administrativa boter, beaktar
alarelevanta omstandigheter, i vilket ingar foljande:

(@) Overtradelsens allvarlighetsgrad och varaktighet.
(b) Denfysiska€ller juridiska personens grad av ansvar.

(c) Den fysiska eler juridiska personens finansiella stallning, som den
indikeras genom den ansvariga juridiska personens totala omséttning
eller den ansvariga fysiska personens arsinkomst.

(d) Omfattningen av erhdlna fordelar eller undvikande av forluster for den
fysiska eller juridiska personen, i den méan de kan bestammas.

(e) Den fysiska eller juridiska personens vilja att samarbeta med den
behériga myndigheten.
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(f) Tidigare overtrddelser som den fysiska eller juridiska personen har gjort
sig skyldig till.

2. Esma ska utfarda riktlinjer till de behoriga myndigheternai enlighet med artikel 16
i forordning (EU) nr 1093/2010 om typerna av administrativa dtgarder och sanktioner
och nivan pa administrativa boter.

Artikel 99d

1. Medlemsstaterna ska se till att de behodriga myndigheterna etablerar effektiva
mekanismer for att uppmuntra rapportering av Overtradelser av nationella
bestdmmel ser for genomférande av detta direktiv till de behtriga myndigheterna.

2. Bland de mekanismer som avsesi punkt 1 skaminst foljande inga:

(@) Séarskilda forfaranden for mottagande av rapporter om Overtrédelser och
uppfdljning av dem.

(b) Lampligt skydd for personal vid investeringsbolag och férvaltningsbolag
som rapporterar om dvertradelser som har begatts inom foretaget.

(c) Skydd av personuppgifter bade for den person som anméler dvertradel ser
och den fysiska eller juridiska person som anklagas for att vara ansvarig
for en Overtradelse, i enlighet med de principer som faststéls i
Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG(*).

3. Medlemsstaterna ska kréva att instituten har inréttat 1dmpliga rutiner for att deras
anstéllda ska kunna anmaéla 6vertradel ser internt genom en sarskild kanal.

Artikel 99e

1. Medlemsstaterna ska arligen forse Esma med samlad information om alla &tgarder
eller sanktioner som utfardats i enlighet med artikel 99. Esma ska offentliggdra den
samlade informationen i en arsrapport.

2. Om den behdriga myndigheten har offentliggjort en atgard eller sanktion ska den
samtidigt informera Esma om detta. Om en offentliggjord atgérd eller sanktion avser
ett forvaltningsbolag ska Esma infora en hanvisning till den offentliggjorda atgarden
eller sanktionen i den forteckning over forvaltningsbolag som offentliggors enligt
artikel 6.1.

3. Esma ska utarbeta fordag till tekniska standarder for genomforande i fraga om
forfarandena och formerna for verlamnande av information enligt denna artikel.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande
som avsesi forsta stycket, i enlighet med artikel 151 forordning (EU) nr 1095/2010.

Esma ska overlamna sina férdag till tekniska standarder fér genomfdrande till
kommissionen senast den [infor datum).”

(*) EUTL 281, 23.11.1995, s. 31.”
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(15)

(16)

(17)

(18)

Foljande artikel 104a skainforas:
" Artikel 104a

1. Medlemsstaterna ska tillampa direktiv 95/46/EG pa behandling av personuppgifter
som utfors i medlemsstaternai enlighet med detta direktiv.

2. Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 45/2001(*) ska tillampas pa
behandling av personuppgifter som utfors av Esmainom ramen for detta direktiv.

(*) EUTL8§,12.1.2001,s. 1"
| artikel 112 ska punkt 2 erséttas med foljande:

" 2. Befogenheterna att anta de delegerade akter som avsesi artiklarna 12, 14, 43, 51,
60, 61, 62, 64, 75, 78, 81, 95 och 111 ska gestill kommissionen for en period pafyra
ar frén och med den 4 januari 2011. Befogenheterna att anta de delegerade akter som
avses i artikel 50a ska ges till kommissionen for en period pa fyra & fran och med
den 21 juli 2011. Befogenheterna att anta de delegerade akter som avsesi artikel 26b
ska ges till kommissionen for en period pa fyra & fran och med den|...].
Kommissionen ska utarbeta en rapport om de delegerade befogenheterna senast sex
manader innan perioden pa fyra & lopt ut. Delegeringen av befogenheter ska
automatiskt forlangas med perioder av samma langd, om den inte &terkallas av
Europaparlamentet eller radet i enlighet med artikel 112a.”

| artikel 25 ska punkt 1 ersattas med foljande:

" 1. Delegeringen av de befogenheter som avsesi artiklarna 12, 14, 26b, 43, 50a, 51,
60, 61, 62, 64, 75 78, 81, 95 och 111 far nar som helst dterkallas av
Europaparlamentet eller rédet.”

Bilaga| skaandrasi enlighet med bilagal till detta direktiv.

Artikel 2

Medlemsstaterna ska senast den [...] anta och offentliggora de lagar och andra
forfattningar som & nodvandiga for att folja detta direktiv. De ska till kommissionen
genast Overlamnatexten till dessa bestammel ser.

De ska tillampa de lagar och andra forfattningar som avses i punkt 1 fran och med
den|...].

N&r en medlemsstat antar dessa bestammelser ska de innehdlla en hanvisning till
detta direktiv eller foljas av en sadan hanvisning nér de offentliggors. Narmare
foreskrifter om hur hénvisningarna ska goras ska varje medlemsstat §alv utfarda.

Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlamna texten till de centraa
bestammelser i nationell lagstiftning som de antar inom det omrade som omfattas av
detta direktiv.
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Artikel 3
Detta direktiv trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Artikel 4
Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Bryssel den

P& Europaparlamentets vagnar P& radets vagnar
Ordforande Ordférande
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BILAGA
| bilagal skapunkt 2i Modul A erséttas med foljande:
" 2. Information om forvaringsinstitutet:
2.1. 1D for fondforetagets forvaringsinstitut samt en beskrivning av dess uppgifter.
2.2. En beskrivning av eventuella forvaringsfunktioner som férvaringsinstitutet har

delegerat, identifiering av delegerande part samt eventuella intressekonflikter som
kan uppstatill foljd av denna delegering.”
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