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til et afledt finansielt instrument, der falder uden 
for definitionerne på værdipapir eller pengemar- 
kedsinstrument. Det er derfor nødvendigt at ska- 
be klarhed om, hvorvidt et afledt finansielt in- 
strument kan betragtes som værende en del af et 
andet instrument. Når et værdipapir eller et pen- 
gemarkedsinstrument omfatter et afledt instru- 
ment, er der desuden en risiko for, at direktivets 
regler for afledte instrumenter tilsidesættes. Der- 
for stilles der i direktivet krav om, at indbyggede 
afledte instrumenter identificeres, og at disse 
regler respekteres. I betragtning af graden af in- 
novation på det finansielle område er det ikke al- 
tid nemt at identificere et indbygget afledt in- 
strument. For at skabe større sikkerhed i denne 
henseende bør der fastlægges kriterier, der kan 
benyttes til at identificere sådanne instrumenter. 

(13) I henhold til direktiv 85/611/EØF falder 
teknikker og hjælpemidler, som angår transakti- 
oner i værdipapirer og pengemarkedsinstrumen- 
ter, og som benyttes til en effektiv forvaltning af 
porteføljen, uden for definitionerne på værdipa- 
pirer og pengemarkedsinstrumenter. For at tyde- 
liggøre grænserne for disse definitioner er det 
nødvendigt at fastsætte kriterier, der kan benyt- 
tes til at identificere de transaktioner, der falder 
ind under disse teknikker og hjælpemidler. Der 
skal også erindres om, at disse teknikker og 
hjælpemidler skal forstås i sammenhæng med de 
øvrige forpligtelser for et investeringsinstitut, 
navnlig for så vidt angår dets risikoprofil. Det 
betyder, at de skal være forenelige med bestem- 
melserne i direktiv 85/611/EØF om risikostyring 
og risikospredning og med direktivets begræns- 
ninger på korte salgs- og lånepositioner. 

(14) Direktiv 85/611 /EØF indeholder kriterier til 
definition af investeringsinstitutter, der kopierer 
sammensætningen af et bestemt aktie- eller obli- 
gationsindeks. Investeringsinstitutter, der opfyl- 
der disse kriterier, er genstand for en mere flek- 
sibel behandling med hensyn til emittentbe- 
grænsninger. Det er derfor nødvendigt at udvikle 
en klar forståelse af disse kriterier og sikre, at de 
anvendes på ensartet vis i medlemsstaterne. Det 
nødvendiggør en yderligere præcisering af, 
hvornår et investeringsinstitut kan betragtes som 
et indekskopierende investeringsinstitut, og der 
må dermed også skabes større sikkerhed om- 
kring de vilkår, der begrunder denne særbehand- 
ling af indekskopierende investeringsinstitutter. 

(15) Det Europæiske Værdipapirtilsynsudvalg 
er blevet hørt med henblik på teknisk rådgiv- 
ning. 

(16) Foranstaltningerne i dette direktiv er i over- 
ensstemmelse med udtalelse fra Det Europæiske 
Værdipapirudvalg 홢 

UDSTEDT FØLGENDE DIREKTIV: 

Artikel 1 

Genstand 

I dette direktiv fastsættes regler for at præcise- 
re følgende begreber med det formål at sikre en 
ensartet anvendelse heraf: 
1) værdipapirer, som defineret i artikel 1, stk. 

8, i direktiv 85/61 1/EØF 
2) pengemarkedsinstrumenter, som defineret i 

artikel 1, stk. 9, i direktiv 85/61 l/EØF 
3) likvide finansielle aktiver, som nævnt i defi- 

nitionen på investeringsinstitutter i artikel 1, 
stk. 2, i direktiv 85/61 l/EØF med hensyn til 
finansielle afledte instrumenter 

4) værdipapirer og pengemarkedsinstrumenter, 
der omfatter et afledt instrument, jf. artikel 
21, stk. 3, fjerde afsnit, i direktiv 
85/61 l/EØF 

5) teknikker og hjælpemidler, der benyttes med 
henblik på en effektiv forvaltning af porte- 
føljen, jf. artikel 21, stk. 2, i direktiv 
85/61 1/EØF 

6) indekskopierende investeringsinstitutter, jf. 
artikel 22a, stk. 1, i direktiv 85/61 1/EØF. 

Artikel 2 

Artikel 1, stk. 8, i direktiv 85/611/EØFVærdi- 
papirer 

1. Henvisningen i artikel 1, stk. 8, i direktiv 
85/61 I/EØF til værdipapirer skal forstås som en 
henvisning til finansielle instrumenter, der op- 
fylder følgende kriterier: 
a) Det potentielle tab, som investeringsinstitut- 

tet kan pådrage sig gennem besiddelsen af 
de pågældende instrumenter, er begrænset 
til det beløb, det har betalt for dem. 

b) Deres likviditet bringer ikke investeringsin- 
stituttets evne til at efterleve artikel 37 i di- 
rektiv 85/61 1/EØF i fare. 

c) En pålidelig værdiansættelse af instrumen- 
terne er tilgængelig i følgende form: 


