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Utkast till
KOMMISSIONENSDIREKTIV ./...[EG

avden|...]

om genomforande av radets direktiv 85/611/EEG om samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i vardepapper (fondféretag),

vad galler fortydligandet av vissa definitioner

EUROPEISKA GEMENSKAPERNAS KOMMISSION

med beaktande av fordraget om uppréttandet av Europei ska gemenskapen,

med beaktande av radets direktiv 85/611/EEG av den 20 december 1985 om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara
vardepapper (fondforetag)®, sarskilt artikel 53.aai detta,

av foljande skél:

(1)

)

®3)

(4)

Direktiv 85/611/EG innehdler ett flertal, ibland sammanldnkade, definitioner som
avser tillgdngar som foretag for kollektiva investeringar i Gverlétbara vardepapper,
nedan "fondforetag”, far inneha, exempelvis en definition av dverldtbara vardepapper
och en definition av penningmarknadsi nstrument.

Sedan direktiv 85/611/EEG antogs har antalet olika finansiellainstrument som omséits
pa finansiella marknader okat avsevart, vilket leder till osdkerhet om huruvida vissa
kategorier finansiella instrument omfattas av definitionerna. Osdkerhet om hur
definitionerna skall tillampas ger upphov till skiljaktiga tolkningar av direktivet.

| syfte att sdkerstdlla en likformig tillampning av direktiv 85/611/EEG, hjépa
medlemsstaterna att utveckla en gemensam uppfattning om huruvida en viss
tillgangskategori far innehas av ett fondféretag samt for att sikerstdlla att
definitionerna tolkas pa ett sitt som ar forenligt med de principer som ligger till grund
for direktiv 85/611/EG, exempelvis de principer som styr riskspridning och
begransningar i fréga om riskexponering, fondforetagets formaga att 16sain andelar i
deras fonder pa fondandelsinnehavarens begéran och att berdkna fondandelarnas netto
tillgangsvarde nérhelst de emitteras eller inldses krévs i detta hanseende en 6kad grad
av visshet for behdriga myndigheter och marknadsaktorer. Detta kommer aven att
medverkatill att passet for gransdverskridande distribution av fonder fungerar béttre.

De fortydliganden som detta direktiv innehaller ger inte i sig upphov till nagra nya
uppforande- eller forvaltningsmassiga skyldigheter for behtériga myndigheter eller

EGT L 375, 31.12.1985, s. 3. Direktivet senast andrat genom Europaparlamentets och radets direktiv
2005/1/EG (EUT L 79, 24.3.2005, s. 3).
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©)

(6)

(7)

(8)

(9)

marknadsaktorer. Avsikten med dessa fortydliganden & inte att upprétta uttbmmande
forteckningar dver finansiella instrument och transaktioner, utan snarare att klarlagga
grundl&ggande kriterier till hjép for att bedoma huruvida en viss kategori finansiella
instrument omfattas av de olika definitionerna.

Ett fondforetags rétt att inneha en viss tillgang skall inte enbart bedomas med hansyn
till om tillgdngen omfattas av definitionernas tillampningsomrade som de fortydligas
genom denna text. Enligt artikel 50.1 i direktiv 85/611/EEG skall de behdriga
myndigheterna samarbeta néra for att utveckla gemensamma metoder for den
praktiska, |6pande tillampningen av dessa fortydliganden inom ramen for sina
tillsynsskyldigheter, bland annat i forening med oOvriga krav som stélls i direktiv
85/611/EEG, exempelvis kontroll- eller riskhanteringsférfaranden, samt for att
sakerstédlla att produktpasset fungerar smidigt.

| direktiv 85/611 definieras Gverlatbara vardepapper enbart ur en formell juridisk
synvinkel. Foljaktligen & definitionen pa overlétbara vardepapper tillamplig pa ett
brett spektrum av finansiella produkter med olika sérdrag och olika grader av
likviditet. 1 alla dessa fall maste det sikerstédllas att definitionen av Overldtbara
vardepapper och de dvriga bestémmelsernai direktivet &r forenliga

Fonder av sluten typ (closed end funds) utgor en tillgangsklass som inte uttryckligen
anges som en tillgang som far innehas av ett fondforetag enligt direktiv 85/611/EEG.
Fondandelar i fonder av sluten typ behandlas emellertid ofta som Overlédtbara
vardepapper och nér de upptas till handel pa en reglerad marknad leder detta ofta till
att de behandlas som Overldtbara vardepapper. Det ar darfor nodvandigt att ge
marknadsaktorer och behériga myndigheter ett entydigt besked om huruvida andelar i
fonder av sluten typ omfattas av definitionen pa 6verlatbara vardepapper.

Okad réttdig sikerhet krévs ocksd betréffande kategoriseringen av finansiella
instrument sdsom Overldtbara véardepapper i de fal de & kopplade till
resultatutvecklingen for andra tillgangar, inklusive tillgangar som det inte hanvisastill
i salva direktivet 85/611/EEG, eller som backas upp av sadana tillgangar. Det bor
klargoras att om kopplingen till instrumentets underliggande komponent eller till
n&gon annan av instrumentets komponenter utgor ett inslag som bor betraktas som ett
inbaddat derivat, ingdr finansiella instrumentet i underkategorin Gverldtbara
vardepapper som innefattar en derivatkomponent. Detta far till foljd att kriterier for
derivat maste tillampas pa det inslaget.

For att omfattas av definitionen av penningmarknadsinstrument i direktiv 85/611/EEG
bor finansiella instrument uppfylla vissa kriterier, bland annat maste de i normalfallet
vara foremd for handel pa penningmarknaden, vara likvida och ha ett varde som det
vid varje tillfélle & mojligt att korrekt faststélla. Det & nodvandigt att sakerstalla en
enhetlig tilldmpning av dessa kriterier med hansyn till viss marknadspraxis. Det &
ocksa nodvandigt att fortydliga att kriterierna maste forstds i forening med Gvriga
principer i direktivet om fondforetag. Definitionen av penningmarknadsi nstrument bor
utvidgas till finansiella instrument som inte & upptagna till eller omsatts pa en
reglerad marknad och for vilka direktivet anger ytterligare kriterier utéver de allménna
kriterierna for penningmarknadsinstrument. Det var darfor likaledes nédvandigt att
fortydliga dessa kriterier mot bakgrund av kraven pa skydd for investerare och med
beaktande av principer i direktivet som exempelvis portfdljlikviditet.
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(10)

(11)

(12)

(13)

Enligt direktiv 85/611/EEG skall finansiella instrument anses vara likvida finansiella
tillgangar om de uppfyller de kriterier som anges i direktivet. Det & nddvandigt att
sékerstélla en likformig tilldmpning av dessa kriterier och det &r likaledes nodvandigt
att dessa kriterier forstds pa ett sitt som & forenligt med andra bestammelser i
direktivet. Darfor bor det klargoras att om kreditderivat uppfyller dessa kriterier sa
utgor de finansiella derivatinstrument i den mening som avses i direktiv 85/611/EG
och far darfér behandlas som likvida finansiellatillgangar.

Behovet av fortydligande & sarskilt angelaget néar det gdler derivat baserade pa
finansiella index. Det finns nu en lang rad finansiella index som fungerar som en
underliggande komponent till ett derivatinstrument. Dessa index kan skilja sig &t i
frdga om de ingdende komponenternas sammanséttning eller viktning. Under alla
omstandigheter ar det nddvandigt att sakerstdlla att fondforetaget kan fullfélja sina
skyldigheter betréffande portfoljlikviditet och berékningen av netto tillgangsvéarde och
att dessa skyldigheter inte paverkas negativt av sardragen i ett derivats underliggande
komponent. Det bor klargdras att derivat pa finansiella index som har en tillrackligt
diversifierad sammanséttning, utgor en lamplig referens fér den marknad de hanfér sig
till och for vilka det finns tillr&cklig information om indexets sammanséttning och
berakning ingdr i derivatkategorin finansiella likvida tillgangar. Enligt artikel 50.1 i
direktiv 85/611/EEG skall de behériga myndigheterna i nara samarbete utveckla
gemensamma metoder for den praktiska, |6pande tillampningen av dessa kriterier med
avseende pa index baserade pa tillgangar som inte var for sig klassificeras som
tillgangar som far omfattas av direktivets tillampningsomrade.

| direktiv 85/611/EEG erkanns de finansiella instrument som innehdller en inbaddad
derivatkomponent som en underkategori till Overldtbara vérdepapper och
penningmarknadsinstrument. Att badda in en derivatkomponent i ett overlatbart
vardepapper eller penningmarknadsinstrument innebér inte att hela det finansiella
instrumentet omvandlas till ett finansiellt derivatinstrument som faller utanfor
definitionerna pa Overlatbara vardepapper eller penningmarknadsinstrument. Darfor
kravs det ett fortydligande om huruvida ett finansiellt derivat kan betraktas som
inbaddat i ett annat instrument. Att baddain ett derivat i ett 6verlatbart vardepapper ar
vidare forenat med risken att de regler for derivatinstrument som inforts genom
direktivet kringgds. Av detta skal kréavs i direktivet att den inbaddade
derivatkomponenten definieras och att dessa begrénsningar iakttas. Med hansyn till
den graden av innovation pa det finansiella omradet & det inte altid enkelt att
identifiera en inbaddad derivatkomponent. For att i detta héanseende uppna ett storre
métt av sakerhet bor kriterier for att identifiera sddana komponenter faststéllas.

Enligt direktiv 85/611/EEG innefattas inte sadan teknik och sadana instrument som
hanfor sig till 6verldtbara vardepapper eller penningmarknadsinstrument som anvands
i syfte at astadkomma en effektiv forvaltning av vérdepappersportfoljen i
definitionerna pa overldtbara vardepapper och penningmarknadsinstrument. For att
klargora granserna for dessa definitioner & det nddvéandigt att ange kriterier for att
identifiera de transaktioner som dessa tekniker och instrument skulle kunna innefatta.
Det behover ocksa paminnas om att dessa tekniker och instrument maste forstas i
forening med ett fondféretags ovriga skyldigheter, sarskilt vad galler dess riskprofil.
Detta betyder att de maste vara férenliga med bestammelsernai direktiv 85/611/EEG
om riskhantering och riskspridning, liksom med de begransningar som anges i
direktivet betraffande blankning och upplaning.
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(14)

(15)
(16)

| direktiv 85/611/EEG anges kriterier for att definiera fondftretag som efterbildar
sammansattningen av obligations- eller aktieindex. Fondféretag som uppfyller dessa
kriterier & foremd for en mer flexibel behandiing i fraga om
koncentrationsbegransningar for emittenter. Det & darfér nddvéandigt att utveckla en
tydlig forstéelse av dessa kriterier och sakerstélla att de tillampas pa ett likformigt satt
i alla mediemsstater. | detta ingar att ytterliga fortydliga huruvida en fond kan
betraktas som en indexfond, och pa sa sétt skapa 6kad sakerhet om de villkor som
motiverar denna sarskilt formanliga behandling av indexfonder.

Europeiska vardepapperstillsynskommittén har tillfragats for tekniska rad.

De atgarder som foreskrivs i detta direktiv ar forenliga med Europeiska
vardepapperskommitténs standpunkt.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1
Syfte

| detta direktiv faststalls regler for att fortydliga foljande begrepp i syfte att uppna en enhetlig
tillampning av dem:

D
2
3

(4)

(®)

(6)

Overlétbara vardepapper: enligt definitionen i artikel 1.8 i direktiv 85/611/EEG.
Penningmarknadsinstrument: enligt definitionen i artikel 1.9 direktiv 85/611/EEG.

Likvida finansiella tillgangar: enligt det som avses i definitionen av fondforetag i
artikel 1.2 direktiv 85/611/EEG.

Inbéddade derivat i Overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument:
enligt det som avsesi fjarde stycket i artikel 21.3 i direktiv 85/611/EEG.

Tekniker och instrument som syftar till att astadkomma en effektiv forvaltning av
var depapper sportfoljen: enligt det som avsesi artikel 21.2 i direktiv 85/611/EEG.

Indexfonder: enligt det som avsesi artikel 22a.1 i direktiv 85/611/EEG.
Artikel 2

Artikel 1.8 direktiv 85/611/EEG
Overléatbara vardepapper

Hanvisningen i artikel 1.8 i direktiv 85/611/EEG till 6verldtbara vardepapper skall
forstas som en hanvisning till finansiellainstrument som uppfyller foljande kriterier:

() Den potentiella forlust som fondforetaget kan komma att dsamkas genom
innehavet av dessa instrument & begransat till det belopp som betalats for dem.

(b) Likviditeten i dessa instrument aventyrar inte fondftretagets formaga att folja
artikel 37 i direktiv 85/611/EG.

(c) Detfinnsentillforlitlig vardering for dessa instrument enligt foljande:
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(d)

(€)
(f)

(9)

(i)

nér det géller vardepapper som har upptagits till handel eller som omséits
pa en reglerad marknad enligt det som avses i punkterna a- d i artikel
19.1 i direktiv 85/611/EEG, i form av exakt, tillforlitlig och regelbunden
prissdttning antingen i form av marknadspriser eller i form av priser som
tillhandahallits genom vérderingssystem som &r oberoende i forhallande
till emittenten.

ndr det géller andra vardepapper enligt det som avses i artikel 19.2 i
direktiv 85/611/EEG, i form av en periodisk vardering som hamtas fran
information fran emittenten av vardepapperet eller fran behorig
investeringsresearch.

Lamplig information finnstillganglig enligt foljande:

(i)

(i)

nar det galler vardepapper som har upptagits till handel eller som omsétts
pa en reglerad marknad enligt det som avses i punkterna a d i artikel
19.1 i direktiv 85/611/EEG, antingen i form av regelbunden och exakt
information till marknaden om vardepapperet eler, i tillampligafall, den
portfdlj i vilken vardepapperet ingar.

ndr det géller andra vardepapper enligt det som avses i artikel 19.2 i
direktiv 85/611/EEG, i form av regelbunden och exakt information till
fondforetaget om vérdepapperet eller, i tilldmpliga fall, om den portfolj i
vilken vardepapperet ingar.

De &r sdljbara.

Forvarvet av dem & forenligt med fondféretagets investeringspolicy enligt
direktiv 85/611/EEG.

Fondforetagets riskforvaltning har pa ett korrekt sétt fangat upp de risker som
ar férenade med dem.

Vid tillampningen av punkterna b) och e) skall férutsittas att finansiella instrument som
upptas till handel eller omsétts pa en reglerad marknad i enlighet med punkterna a), b) eller c)
I artikel 19.1 i direktiv 85/611/EEG inte aventyrar fondforetagets mojlighet att efterleva
artikel 37 i direktiv 85/611/EEG och de skall ocksa forutséttas vara mojliga att sédlja.

2. Overldtbara vardepapper enligt vad som avses i artikel 1.8 i direktiv 85/611/EEG
innefattar foljande:

@

Andelar i fonder av duten typ som har bildats som investeringsbolag och
vardepappersfonder och for vilkafdljande géller:

(i)
(i)

i)

de uppfyller de kriterier som angesi punkt 1.

de omfattas av system for foretagsstyrning som géller for foretag eller av
nationell reglering som syftar till att skyddainvesterare.

i de fall tillgangsférvaltningen utfors av ett annat organ for fondens av
sluten typ rékning, omfattas det organet av nationell reglering som syftar
till att skyddainvesterare.
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(b) Andelar i fonder av sluten typ som bildats pa kontraktsméassig grund och som
()  uppfyller de kriterier som angesi punkt 1,

(i) omfattas av system for foretagsstyrning motsvarande de som géller for
foretag som avses i a) ii) eler av nationell reglering som syftar till att
skydda investerare, och

iii) forvatas av en enhet som omfattas av nationell reglering som syftar till
att skyddainvesterare.

(c) Finansiellainstrument som
()  uppfyller de kriterier som angesi punkt 1, och

(i) backas upp av, eller & kopplade till resultatutvecklingen for andra
tillgangar som fér skilja sig frén dem som avsesi artikel 19.1 i direktiv
85/611/EEG.

| de fall ett finansiellt instrument som técks av c) i punkt 2 innehdller en inbaddad
derivatkomponent skall artikel 10 varatillamplig pa den komponenten.

Artikel 3
Artikel 1.9 direktiv 85/611/EEG
| nstrument som normalt omsétts pa penningmarknaden

Hanvisningen i artikel 1.9 i direktiv 85/611/EEG till penningmarknadsinstrument
skall forstas som en hanvisning till bada foljande finansiellainstrument:

(d) Finansiella instrument som & upptagna till handel eller som omsétts pa en
reglerad marknad i Overensstammelse med a), b) och c) i i artikel 19.1 i
direktiv 85/611/EEG.

(b) Finansielainstrument som inte & upptagnatill handel.

Hanvisningen i artikel 1.9 i direktiv 85/611/EEG till penningmarknadsinstrument
som instrument som normalt omsétts pa penningmarknaden skall forstas som en
hanvisning till finansiella instrument som, utan att det paverkar eventuellt ytterligare
uppskov for avveckling som anges i emissionen eller emissionsprogrammet,
uppfyller ett av foljande kriterier:

(i) dehar enloptid vid emissiongtillfallet pa hogst ett ar.
(i) dehar en aterstdende |6ptid pa htgst ett ar.

iii) de genomgdr regelbundna avkastningsusteringar i linje  med
penningmarknadsforhallanden aminstone en gang om aret.

(iv) derasriskprofil, inklusive kreditvardighets- och rénterisker, motsvarar den som
gdller for finansiella instrument som har en 16ptid som avsesi leden i eller ii,
eller som &r foremdl for en avkastningsjustering som avsesi led iii.
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Artikel 4
Artikel 1.9 direktiv 85/611/EEG
Likvida instrument som har ett varde som vid varje tidpunkt exakt gar att faststalla

Hanvisningen till penningmarknadsinstrument i artikel 1.9 i direktiv 85/611/EEG
som varande instrument som &r likvida skall férstas som en hanvisning till finansiella
instrument som kan sdljas till en begransad kostnad inom en tillfredsstéllande kort
tidsfrist med beaktande av fondforetagets skyldighet att dterkdpa eller inlosa sina
andelar pa begéran av varje andelsinnehavare.

Hanvisningen i artikel 1.9 i direktiv 85/611/EEG till penningmarknadsinstrument
som varande instrument som har ett varde som vid varje tidpunkt exakt kan
faststallas skall forstds som en hanvisning till finansiella instrument for vilka det
finns exakta och tillforlitliga varderingssystem som

(i) gor det mojligt for fondforetaget att berskna ett netto tillgangsvérde i
Overensstammelse med det vérde till vilket det finansiella instrument som
innehas i portféljen skulle kunna utvéxlas mellan vainformerade personer pa
frivillig grund i en transaktion mellan personer som inte &r nérstéende, och

(i) baseras pa antingen marknadsnoteringar eller varderingsmodeller, inberéknat
system baserade pa amorterade kostnader.

De kriterier som avses i i punkterna 1 och 2 skall antas vara uppfyllda i fraga om
finansiella instrument som normalt omsétts pa penningmarknaden enligt artikel 1.9 i
direktiv 85/611/EEG och som har upptagits till handel eller omsétts pa en reglerar
marknad i 6verensstdmmelse med led a, b eller ci artikel 19.1 i det direktivet.

Artikel 5
Artikel 19.1 hi direktiv 85/611/EEG
Instrument i fraga om vilka sjdlva emissionen eller emittenten regleratsi syfte att skydda
investerare och sparmedel

Hanvisningen i artikel 191 h 1 direktiv 85611/EEG till andra
penningmarknadsi nstrument an de som omsétts pa en reglerad marknad och for vilka
gdva emissionen eller emittenten av instrumenten reglerats i syfte att skydda
investerare och sparmedel skall forstds som en hanvisning till finansiella instrument
som uppfyller foljande kriterier:

(@ De uppfyller ett av de kriterier som anges i artikel 3.2 och samtliga kriterier
som angesi artikel 4.1 och 4.2.

(b) Lamplig information finns tillganglig for dem, inberdknat information som
mojliggor en lamplig beddmning av de kreditrisker som & forenade med
investeringen, med beaktande av punkterna 2, 3 och 4.

() Deér fritt overlatbara.

Vad géller penningmarknadsinstrument som técks av artikel 19.1 h andra och fjarde
strecksatserna i direktiv 85/611/EEG, eller de penningmarknadsinstrument som har
emitterats eller garanterats av en central, regiona eller lokal myndighet i en
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medlemsstat eller av en internationell offentlig organisation men inte har garanterats
av de myndigheterna, eller av en medlemsstat eller, i fréga om forbundsstater som ar
medlemsstater, av en av de stater som utgdr forbundsstaten, skall 1amplig
information som avsesi led b i punkt 1i dennaartikel besta av foljande:

(@ Information om bade emissionen eller emissionsprogrammet och emittentens
réttsiga och finansiella stallning fore emissionen av
penningmarknadsi nstrumentet.

(b) Regelbundna uppdateringar av den information som avses i led a och néarhelst
en vasentlig handelse intréffar.

() Kontroll av den information som avses i led a genom en for andamalet
kvalificerad tredje part som inte tar emot instruktioner av emittenten.

(d) Tillforlitlig statistik om emissionen eller emissionsprogrammen.

3. Vad gdler penningmarknadsinstrument som técks av artikel 19.1 h, tredje
strecksatsen, i direktiv 85/611/EEG, skall lamplig information som avsesi 1 b i
denna artikel besta av féljande:

(@ Information om emissionen eller emissionsprogrammet eller om emittentens
réttsliga och finansiella stallning fore emissionen av
penningmarknadsi nstrumentet.

(b) Uppdateringar av den information som avses i led a med regelbundna intervall
och nérhelst en vasentlig handel se intraffar.

(c) Tillforlitlig statistik om emissionen eller emissionsprogrammet eller andra
uppgifter som gor det méjligt att gora en lamplig bedémning av de kreditrisker
som & forenade med en investering i sddanainstrument.

4, Vad galler samtliga penningmarknadsinstrument som tacks av artikel 19.1 h, forsta
strecksatsen, i direktiv 85/611/EEG forutom de instrument som avses i punkten 2 i
denna artikel, skall lamplig information som avsesi punkt 1 b i denna artikel besta av
information om emissionen eller emissionsprogrammet eller om den emittentens
réttsliga och finansiella stéllning fore emissionen av penningmarknadsi nstrumentet.

Artikel 6
Artikel 19.1 hi direktiv 85/611/EEG
Instrument som emitteras av en inréattning som omfattas av och foljer sddana tillsynsregler
som av de behériga myndigheterna anses minst lika stranga som de som faststalls i
gemenskapsl agstiftningen

Hanvisningen i artikel 19.1 h, tredje strecksatsen, i direktiv 85/611/EEG till
penningmarknadsinstrument som emitterats av en inrdttning som omfattas av och foljer
sadana tillsynsregler som av de behodriga myndigheterna anses minst lika stranga som de som
faststdlls i gemenskapsl agstiftningen skall forstas som en hanvisning till finansiellainstrument
som uppfyller foljande kriterier:
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@ De uppfyller ett av de kriterier som anges i artikel 3.2 och samtliga kriterier som
angesi artikel 4.1 och 4.2.

(b) De har emitterals av en emittent med site i Europeiska ekonomiska
samarbetsomradet, eller i de OECD-lander som tillhdr G-10-gruppen, och som har
minst nagon av de fyra htgsta kreditvardighetsgraderingarna ("investment grade”).

(©) Dé&r det, om kravet i led b inte & uppfyllt, pa grundval av en fordjupad analys av
emittenten gar att visa att tillsynsreglerna som &r tillampliga pa den emittenten &r
minst lika stranga som de som féreskrivs i gemenskapsl agstiftningen.

Artikel 7
Artikel 19.1 hi direktiv 85/611/EEG
Enhet som &gnar sig at att finansiera vardepapperisering som omfattas av kreditfor starkning
fran en bank

Hanvisningen i artikel 19.1 h fjarde strecksatsen i direktiv 85/611/EEG till en enhet som &gnar
sig & att finansiera vardepapperisering som omfattas av en kreditforstarkning frén en bank
skall forstds som en hanvisning till en enhet som &gnar sig & att finansiera
vardepapperingsinstrument som atnjuter en dkad bankkredit som garanteras av ett finansiellt
institut som gavt uppfyller kraveni artikel 19.1 h tredje strecksatsen i direktiv 85/611/EEG.

Artikel 8
Artiklarna 1.2 och 19.1 g i direktiv 85/611/EEG
Likvida finansiella tillgangar med avseende pa finansiella derivat

1. Hanvisningen i artikel 1.2 i direktiv 85/611/EEG till likvida finansiella tillgangar
skall, med avseende pa finansiella derivat, forstds som en hanvisning till finansiella
derivat som uppfyller féljande kriterier:

(@) Forvérvet av deras underliggande komponenter & forenligt med fondforetagets
investeringspolicy sasom den faststéllts i dess fondbestammelser eller
bolagsordning.

(b) Deras underliggande komponenter bestar av en eller flerafoljande delar:

(i) tillgangar enligt forteckningen i artikel 19.1 i direktiv 85/611/EEG
inberdknat finansiella instrument som har en eler flera av de
tillgangarnas sardrag.

(i) rantesatser.
iii)  valutakurser eller valutor.
(iv) finansiellaindex.

(c) Nér det gdler OTC-derivat att de uppfyller de villkor som anges i artikel 19.1
g, andra och tredje strecksatserna, i direktiv 85/611/EEG.

2. Finansiella derivat som avses i artikel 19.1 g i direktiv 85/611/EEG skall inbegripa
instrument som uppfyller foljande kriterier:
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(@) Demdjliggor 6verforing av kreditrisken for en tillgang som avsesi punkt 1 bi
denna artikel oberoende av de 6vriga risker som a forenade med den
tillgangen.

(b) De resulterar inte i leverans eller dverforing av andra tillgangar, inberaknat
likvidamedel, &nh dem som avsesi artikel 19.1 och 19.2 i direktiv 85/611/EEG.

(c) Deér forenligamed de kriterier for OTC-derivat som faststélls i artikel 19.1 g,
andra och tredje strecksatsen, i direktiv 85/611/EEG samt i punkterna 3 och 4 i
denna artikel.

(d) Derisker som &r férenade med dem har pa ett tillfredsstdllande sétt fangats upp
av fondforetagets riskférvaltning och av dess interna kontrollmekanismer néar
det géller risker for asymetrisk information mellan fondforetaget och motparten
till kreditderivatet till foljd av motpartens potentiella tillgang till inofficiell
information om bolag med anknytning till kreditderivat.

Vid tillampningen av artikel 19.1 g i direktiv 85/611/EEG skall hanvisningen till
rimligt vérde forstas som en hanvisning till det belopp till vilket en tillgang skulle
kunna utvaxlas eller en skuld avvecklas mellan valinformerade personer pa frivillig
grund i en transaktion mellan personer som inte & narstaende.

Vid tillampningen av artikel 19.1 g, tredje strecksatsen, i direktiv 85/611/EEG skall
hanvisningen till tillforlitlig och verifierbar vardering forstas som en héanvisning till
en vérdering, utford av motparten och motsvarande det rimliga varde som avses i
punkt 3, som uppfyller de bada nedanstaende kriterierna:

(@ Grunden for varderingen ar antingen ett tillforlitligt aktuellt marknadsvérde for
instrumentet, eller, i det fall ett sddant véarde inte finns att tillgd, en
prisséttningsmodell som anvander en lamplig erkénd metodik.

(b) Verifiering av varderingen utfors av nagon av foljande parter:

(i) en lamplig tredje part som har en oberoende stallning i forhallande till
motparten for OTC-derivatet, med en 1amplig regelbundenhet och pa ett
sadant sétt att fondforetaget har mojlighet att kontrollera det.

(ii) enenhet inom fondforetaget som har en oberoende stéllning i forhallande
till den avdelning som &r ansvarig for forvaltningen av tillgangarna och
som &r tillrackligt valutrustad for detta andamal.

Hanvisningen i artiklarna 1.2 och 19.1 g i direktiv 85/611/EEG till likvida finansiella
tillgangar skall forstas som att den utesluter rvaruderivat.

Artikel 9
Artikel 19.1 gi direktiv 85/611/EEG
Finansiella index.

Hanvisningen i artikel 19.1 g i direktiv 85/611/EEG till finansiellaindex skall forstas
som en hanvisning till index som uppfyller foljande kriterier:
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(@) De har en tillrackligt diversifierad sammanséttning sa att foljande kriterier
uppfylls:

(i) prisrorelser eller handel som ror en komponent inte har en oskélig
inverkan p& hur helaindexet utvecklas.

(i) Omindexet & sammansatt av tillgangar som avsesi artikel 19.1 1 direktiv
85/611/EEG, & dess sammansittning &aminstone diversifierad i
Overensstammelse med artikel 22a.1 1 det direktivet.

iii) om indexet & sammansatt av andra tillgangar an dem som det hanvisas
till i artikel 19.1 i direktiv 85/611/EEG, &r det diversifierat pa ett st
motsvarande det som foreskrivsi artikel 22a.1 i det direktivet.

(b) De utgor en lamplig referens for den marknad de hanfor sig till genom att
foljande kriterier & uppfyllda:

(i) indexet méater utvecklingen for en representativ grupp underliggande
komponenter pa ett relevant och tillfredsstallande sétt.

(if)  indexet ses Over eller omviktas med jamna mellanrum for att se till att det
fortsétter att avspegla de marknader det hanfor sig till enligt Oppet
tillgangligakriterier.

iii) de underliggande komponenterna ar tillréckligt likvida, vilket gor det
magjligt for anvandarna att reproducera indexet.

(c) Deoffentliggors pa ett |ampligt sétt, sa att f6ljande kriterier uppfylls:

(i) processen for att offentliggora dem bygger pa solida forfaranden for att
samla in priser, berédkna och darefter offentliggora indexvéardet,
inberéknat  prisséttningsforfaranden  for  komponenter  for  vilka
marknadspriser inte finns att tillga.

(i) vasentlig information om fragor sdsom indexberéknings- och
omviktningsmetoder, indexforandringar eller information om eventuella
driftsméssiga problem na det gdller att ldmna punktlig och exakt
information tillhandahdlls pa en heltdckande grund och i rétt tid.

2. Om sammansattningen av tillgangar som de finansiella derivaten hanfor sig till i
enlighet med artikel 19.1 i direktiv 85/611/EEG inte uppfyller de kriterier som anges
I punkt 1 i denna artikel skall de finansiella derivaten, om de uppfyller de kriterier
som angesi artikel 9.1, betraktas som finansiella derivat pa en sammansattning av de
tillgangar som avsesi artikel 8.1bi —iv.

Artikel 10
) Artikel 21.3i direktiv 85/611/EEG fjarde stycket
Overlatbara vardepapper och penningmarknadsinstrument som innefattar derivat

1 Héanvisningen i artikel 21.3 fjarde stycket i direktiv 85/611/EEG till Gverldtbara
vardepapper som innefattar ett derivat skall forstds som en hanvisning till finansiella
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instrument som uppfyller de kriterier som angesi artikel 2.1 i detta direktiv och som
innehaller en komponent som uppfyller foljande kriterier:

(@) Deélar av eller ala de betalningsstrommar som i annat fall skulle krévas av det
overl&tbara vardepapperet som fungerar som vardkontrakt kan i kraft av den
komponenten modifieras enligt en specificerad rantesats, pris pa finansiellt
instrument, vaxelkurs, pris- eller ranteindex, kreditvardighet eller kreditindex
eller ndgon annan variabel och darfér variera pa ett liknande sdtt som ett
fristéende derivat.

(b) Dess ekonomiska egenskaper och risker & inte nara férknippade med
vardkontraktets ekonomiska egenskaper och risker.

(c) Det har en vasentlig inverkan pa det 6verlatbara vardepapperets riskprofil och
prisséttning.

Ett 6verlatbart vardepapper skall inte anses innefatta ett derivat om det innehdller en
komponent som enligt kontrakt & Overldtbart oberoende av det Gverlédtbara
vardepapperet eller penningmarknadsinstrumentet. En sadan komponent skall anses
utgora et separat finansiellainstrument.

Penningmarknadsinstrument som uppfyller ett av de kriterier som angesi artikel 3.2
och samtliga kriterier som anges i artikel 4.1 och 4.2 och som innehdler en
komponent som uppfyller de kriterier som anges i punkt 1 i denna artikel skall
betraktas som penningmarknadsinstrument som innefattar ett derivat.

Artikel 11
Artikel 21.2 1 direktiv 85/611/EEG
Tekniker och instrument i syfte att astadkomma en effektiv forvaltning av
vardepapper sportfoljen

Héanvisningen i artikel 21.2 i direktiv 85/611/EEG till sadan teknik och sadana
instrument som hanfor sig till 6verlatbara vardepapper och som anvands i syfte att
astadkomma en effektiv forvaltning av vardepappersportfoljen skall forstas som en
hanvisning till teknik och instrument som uppfyller foljande kriterier:

() De & ekonomiskt andamdsenliga i den meningen att de genomférs pa ett
kostnadseffektivt sétt.

(b) Deinforsi ett eler fleraav foljande syften:
(i)  for att minskarisker.
(if)  for att minska kostnader.

iii) for att generera kapital- eller inkomsttillskott for fondforetaget med en
risknivda som & forenlig med fondforetagets riskprofil och de
riskspridningsregler som angesi artikel 22 i direktiv 85/611/EEG.

(¢) Fondfdretagets riskforvaltning har pa ett korrekt satt fangat upp de risker som
ar forenade med dem.
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Teknik och instrument som uppfyller de kriterier som anges i punkt 1 och som
hanfor sig till penningmarknadsinstrument skall betraktas som sadan teknik och
sadana instrument som héanfor sig till penningmarknadsinstrument och anvands i
syfte att astadkomma en effektiv forvaltning av vardepappersportfoljen som avses i
artikel 21.2 i direktiv 85/611/EEG.

Artikel 12
Artikel 22a.1i direktiv 85/611/EEG
Fondforetag som efterbildar index

Hanvisningen i artikel 22al i direktiv 85/611/EEG till att efterbilda
sammansattningen av ett visst aktieindex eller index for skuldférbindelser skall
forstds som en hanvisning till efterbildande av sammansattningen av indexets
underliggande tillgangar, inklusive anvandningen av derivat eller andra tekniker och
instrument som avses i artikel 21.2 i direktiv 85/611/EEG och artikel 11 i detta
direktiv.

Hanvisningen till artikel 22a.1 forsta strecksatsen i direktiv 85/611/EEG till ett index
vars sammansattning ar tillrackligt diversifierad skall forstds som en hanvisning till
ett index som uppfyller bestdmmelserna om riskspridning i artikel 22a.1 i det
direktivet.

Hanvisningen i artikel 22a.1 andra strecksatsen i direktiv 85/611/EEG till ett index
som utgor en lamplig referens for den marknad det hanfor sig till skall forstas som en
hanvisning till ett index dar den som tar fram indexet anvénder en erkand metod som
generellt sett inte leder till att en viktig emittent pa den marknad som indexet hanfor
sig till uteduts.

Hanvisningen i artikel 22a.1 tredje strecksatsen i direktiv 85/611/EEG till ett index
som offentliggors pa lampligt sétt skall férstds som en hanvisning till ett index som
uppfyller foljande kriterier:

(@ Allméanheten har tillgang till det.

(b) Den som tar fram indexet & har en oberoende stdlning i forhallande till
fondforetaget.

Punkten b i forsta stycket skall inte utesluta att den som tar fram indexet och
fondforetaget ingar i samma foretagskoncern, under forutséttning att effektiva system
for att 6sa intressekonflikter har inforts.

Artikel 13
Genomforande

Medlemsstaterna skall sédtta i kraft de lagar och andra férordningar som &
nodvandiga for att folja detta direktiv senast den [...]. De skall genast 6verlamna
texterna till dessa bestdmmelser till kommissionen tillsammans med en
jamforel setabell for dessa bestdmmelser och bestémmelsernai detta direktiv.
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Né&r en medlemsstat antar dessa bestammelser skall de innehdlla en hanvisning till
detta direktiv eller &foljas av en sadan hanvisning nér de offentliggors. Narmare
foreskrifter om hur hanvisningen skall goras skall varje medlemsstat §alv utfarda.

2. Medlemsstaterna skall till kommissionen Overlamna texten till de centrala
bestammelser i nationell lagstiftning som de antar inom det omrade som omfattas av
detta direktiv.

Artikel 14

Detta direktiv tréder i kraft den [tjugonde.] dagen efter det att det offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.

Utféardat i Bryssel den|...]

P& kommissionens vagnar

[..]

Ledamot av kommissionen
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