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pa deres omrade stiller krav om lovpligtig egen-
kapital eller fastleegger mere detaljerede regler,
séfremt disse er begrundet i forsigtighedshen-
syn. e

Artikel 18
’Investeringsre'gler

1. Medlemsstaterne pélegger pensionskasser
med hjemsted pd deres omride at investere i
overensstemmelse med forsigtighedsprincippet
og navnlig efter folgende regler:

a) Aktiverne skal investeres sdledes, at med-
lemmernes og pensionsmodtagernes interes-
ser varetages bedst muligt. Hvor der er risi-
ko for interessekonflikt, skal pensionskas-
sen.eller den enhed, der forvalter portefol-
jen, sikre, at investeringerne foretages ude-
lukkende i medlemmernes og pens1onsmod-
tagernes interesse.

b) Aktiverne skal investeres pa en sddan méde,
at der skabes sikkerhed, kvalitet, likviditet
og rentabilitet i den samlede investe-
rmgsportefﬂlje

"Aktiver til deekning af de tekniske hensettelser
skal ogsa investeres pa en made, der er hensigts-
massig i betragtning af de forventede fremtidige
pensionsydelsers art og varighed.

c) Aktiverne skal overvejende investeres pa re-
gulerede markeder. Investeringer i aktiver,
der ikke er optaget til omsatning p4 et regu-
leret kapitalmarked, skal under alle omstan-
digheder holdes p4 et forsigtigt niveau.

d) Investeringer i afledte instrumenter skal
vere mulige, i det omfang de bidrager til at
reducere investeringsrisici eller fremmer en
effektiv portefoljeforvalining. De skal ver-
dianseettes forsigtigt under hensyn til det un-
'derliggende aktiv og indgd i veerdiansattel-

~ sen af pensionskassens aktiver. Pensions-
kassen skal desuden undgé for stor risiko-
eksponering over for en enkelt modpart og
over for andre afledte transaktioner.

e) Aktiverne skal spredes pd en sddan méde, at

* urimelig stor atheengighed af et bestemt ak-
tiv eller en bestemt emittent eller gruppe af
firmaer samt r1s1koophobn1ng i den samlede
pOl’telel_]e undgas.

Investeringer i aktiver udstedt af samme emit-
tent eller af emittenter, der tilhgrer samme grup-

pe, mé ikke udseette pensionskassen for en uri-

melig stor risikokoncentration.

f) Der mé ikke investeres mere end 5 % af den
samlede portefelje i det pensionstegnende
firma, og ndr det pensionstegnende firma til-
herer en gruppe, mé der mé ikke investeres
mere end 10 % af portefaljen i de firmaer,
der tilhgrer samme gruppe som det pen31-
onstegnende firma.

Er pensionsordningen tegnet af en reekke firma-
er, skal investeringer i disse pensionstegnende
firmaer foregé under udvisning af forsigtighed
og med den fornedne spredning.

Medlemsstaterne kan beslutte ikke at lade krave-
ne i litra e) og f) finde anvendelse i forbindelse
med investeringer i statsobligationer.

2. Hjemlandet skal forbyde pensionskassen at
optage lén eller optraede som kautionist for tred-
jeparts regning. Medlemsstaterne kan dog tillade
pensionskasserne at optage 14n i et vist omfang,
men udelukkende til likviditetsformal og kun pa
midlertidig basis.

3. Medlemsstaterne ma ikke krzve, at pensions-
kasser med hjemsted pé deres omrade investerer
i bestemte typer aktiver.

4. Medlemsstaterne mé 1kke stille krav om no-
gen form for forudgéende godkendelse eller sy-
stematisk anmeldelse af investeringsbeslutnin—
ger truffet af en pensionskasse med hjemsted pa
deres omréde eller dennes 1nveste11ngsadm1n1-
strator, jf. dog artikel 12. -

5. T overensstemmelse med bestemmelserne i
stk. 1-4 kan medlemsstaterne fastsatte mere de-
taljerede regler for pensionskasser med hjemsted
pd deres omrade, herunder kvantitative regler,
séfremt disse er begrundet i forsigtighedshensyn
pa baggrund af alle de pensionsordninger, der
forvaltes af disse pensionskasser. .

Specielt kan medlemsstaterne indfore investe-
ringsregler svarende til bestemmelserne i direk-
tiv 2002/83/EF

Medlemsstaterne ma dog 1kke forhlndre pens1-

onskasserne i: ’

a) at investere op til 70 % af de aktiver, der
daekker de tekniske hensettelser, eller op til
70 % af den samlede portefalje for ordnin-
ger, hvori investeringsrisikoen beres af
medlemmerne, i aktier, aktielignende om-



