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vesteringsordninger og deres forvalt- 
ningsselskaber, pensionsfonde og deres 
forvaltningsselskaber, råvarehandlere 
samt ikke-godkendte eller -regulerede en- 
heder, hvis forretningsformål alene er at 
investere i værdipapirer 

ii) centraladministrationer og regionale 
myndigheder, centralbanker, internatio- 
nale og supranationale institutioner såsom 
Den Internationale Valutafond, Den 
Europæiske Centralbank, Den Europæi- 
ske Investeringsbank og andre lignende 
internationale organisationer 

iii)andre juridiske enheder, som ikke opfyl- 
der to af de tre kriterier i litra f) 

iv)visse fysiske personer: med forbehold af 
gensidig anerkendelse kan en medlems- 
stat vælge at godkende fysiske personer, 
der er bosiddende i den pågældende med- 
lemsstat, og hvis de udtrykkeligt anmoder 
herom, som kvalificerede investorer, hvis 
disse personer opfylder mindst to af krite- 
rierne i stk. 2 

v) visse SMV'er: med forbehold af gensidig 
anerkendelse kan en medlemsstat vælge 
at godkende SMV'er, der er registreret i 
den pågældende medlemsstat, og hvis de 
udtrykkeligt anmoder herom, som kvalifi- 
cerede investorer 

f) »små og mellemstore virksomheder«: sel- 
skaber, der ifølge de seneste årsregnskaber 
eller konsoliderede regnskaber opfylder 
mindst to af følgende tre kriterier: et gen- 
nemsnitligt antal ansatte i løbet af regn- 
skabsåret på mindre end 250, en samlet ba- 
lance på mindre end 43000000 EUR og en 
årlig nettoomsætning på mindre end 
50000000 EUR 

g) »kreditinstitut«: en virksomhed som define- 
ret i artikel 1, stk. 1, litra a), i Europa-Parla- 
mentets og Rådets direktiv 2000/12/EF af 
20. marts 2000 om adgang til at optage og 
udøve virksomhed som kreditinstitut24) 

h) »udsteder«: en juridisk enhed, der udsteder 
eller tilbyder at udstede værdipapirer 

i) »udbydende person« (eller »udbyder«): en 
juridisk enhed eller person, der udbyder 
værdipapirer til offentligheden 

j) »reguleret marked«: et marked som define- 
ret i artikel 1, nr. 13), i direktiv 93/22/EØF 

k) »udbudsprogram«: et program, der giver 
mulighed for udstedelse af værdipapirer, der 

ikke er kapitalandele, herunder alle former 
for warrants, af lignende form og/eller klas- 
se, løbende eller ad gentagne gange i løbet af 
en nærmere angivet udstedelsesperiode 

1) »værdipapirer, der udstedes løbende eller ad 
gentagne gange«: på hinanden følgende ud- 
stedelser eller med mindst to særskilte udste- 
delser af værdipapirer af lignende form og/ 
eller klasse over en periode på 12 måneder 

m) »hjemland«: 
i) for alle EF-udstedere af værdipapirer, der 

ikke er omhandlet i nr. ii), den medlems- 
stat, hvor udstederen har sit vedtægts- 
mæssige hjemsted 

ii)for så vidt angår udstedelse af værdipapi- 
rer, der ikke er kapitalandele, og hvis på- 
lydende pr. enhed beløber sig til mindst 
1000 EUR, samt for så vidt angår udste- 
delse af værdipapirer, der ikke er kapi- 
talandele, og som giver ret til at erhverve 
omsættelige værdipapirer eller modtage 
et kontant beløb som følge af, at de kon- 
verteres, eller af, at de rettigheder, de gi- 
ver, udøves, forudsat at udstederen af 
værdipapirer, der ikke er kapitalandele, 
ikke er udstederen af de underliggende 
værdipapirer eller en enhed, der tilhører 
samme koncern som sidstnævnte udste- 
der, den medlemsstat, hvor udstederen 
har sit vedtægtsmæssige hjemsted, eller 
hvor værdipapirer skulle eller skal opta- 
ges til handel på et reguleret marked, når 
værdipapirerne udbydes til offentlighe- 
den efter valg foretaget af henholdsvis ud- 
stederen, udbyderen eller den person, der 
anmoder om optagelse. De samme regler 
finder anvendelse på værdipapirer, der 
ikke er kapitalandele, og som udstedes i 
en anden valuta end euroen, forudsat at 
den mindste pålydende værdi er næsten 
lig med 1000 EUR 

iii)fot alle udstedere registreret i tredjelande 
af værdipapirer, der ikke er omhandlet i 
nr. ii), den medlemsstat, hvor værdipapi- 
rerne efter hensigten skal udbydes til of- 
fentligheden for første gang efter datoen 
for direktivets ikrafttræden, eller hvor den 
første ansøgning om optagelse til handel 
på et reguleret marked indgives, efter valg 
foretaget af udstederen, udbyderen eller 
den person, der anmoder om optagelse, 
med forbehold af efterfølgende valg fore- 


