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sætningspapirer eller selskabsobligationer, 
der er optaget til omsætning på regulerede 
markeder, og bestemme, hvordan disse akti- 
ver skal vægtes i deres investeringsporteføl- 
je. Dog kan medlemsstaterne, hvis det er be- 
grundet i forsigtighedshensyn, fastsætte en 
lavere grænse for pensionskasser, der for- 
valter pensionsprodukter med langsigtet 
rentegaranti, bærer investeringsrisikoen og 
selv indestår for garantien 

b) at investere op til 30 % af de aktiver, der 
dækker de tekniske hensættelser i aktiver, 
der er udtrykt i andre valutaer end dem, for- 
pligtelserne er udtrykt i 

c) at investere på markederne for risikovillig 
kapital. 

6. Stk. 5 udelukker ikke, at medlemsstaterne kan 
kræve strengere investeringsregler overholdt af 
pensionskasser med hjemsted på deres område 
også på et individuelt grundlag, forudsat at dette 
krav er begrundet i forsigtighedshensyn, navnlig 
på baggrund af de af pensionskassen indgåede 
forpligtelser, 

7. I tilfælde af grænseoverskridende virksom- 
hed, jf. artikel 20, kan værtslandets kompetente 
myndigheder kræve, at de i andet afsnit opførte 
regler finder anvendelse på pensionskassen i 
hjemlandet. Disse regler finder i så tilfælde kun 
anvendelse på den del af pensionskassens akti- 
ver, der svarer til de aktiviteter, der udøves i det 
pågældende værtsland. Desuden finder de kun 
anvendelse, hvis de samme eller strengere regler 
også finder anvendelse på pensionskasser med 
hjemsted i værtslandet. 

De i første afsnit nævnte regler er følgende: 
a) Pensionskassen må ikke investere mere end 

30 % af disse aktiver i aktier, andre aktielig- 
nende omsætningspapirer og gældsbreve, 
der ikke er optaget til omsætning på et regu- 
leret marked, eller pensionskassen skal inve- 
stere mindst 70 % af disse aktiver i aktier, 
andre aktielignende omsætningspapirer og 
gældsbreve, der er optaget til omsætning på 
et reguleret marked. 

b) Pensionskassen må ikke investere mere end 
5 % af disse aktiver i aktier, andre aktielig- 
nende omsætningspapirer, obligationer, 
gældsbreve og andre penge- og kapitalmar". 
kedsinstrumenter udstedt af samme virk- 
somhed, og ikke mere end 10 % af disse ak- 
tiver i aktier, andre aktielignende omsæt., 

ningspapirer, obligationer, gældsbreve og 
andre penge- og kapitalmarkedsinstrumen- 
ter udstedt af virksomheder, der tilhører en 
enkelt gruppe. 

c) Pensionskassen må ikke investere mere end 
30 % af disse aktiver i aktiver, der er udtrykt 
i andre valutaer end dem, forpligtelserne er 
udtrykt i. 

Hjemlandet kan for at opfylde disse krav kræve 
øremærkning af aktiverne. 

Artikel 19 

Administration og deponering 

1. Medlemsstaterne må ikke begrænse pensions- 
kassers mulighed for frit at vælge at overlade ad- 
ministrationen af deres investeringsportefølje til 
investeringsadministratorer, der er etableret i en 
anden medlemsstat og har tilladelse til at udøve 
sådan virksomhed efter direktiv 85/611/EØF, 
93/22/EØF, 2000/12/EF og 2002/83/EF, eller 
som er omhandlet i artikel 2, stk. 1, i nærværen- 
de direktiv. 

2. Medlemsstaterne må ikke begrænse pensions- 
kassers mulighed for frit at vælge at deponere 
deres aktiver hos depositarer, der er etableret i en 
anden medlemsstat og har tilladelse til at udøve 
sådan virksomhed efter direktiv 93/22/EØF eller 
2000/12/EF eller er godkendt som depositarer 
efter direktiv 85/61 l/EØF, 

Bestemmelsen i dette stykke er ikke til hinder 
for, at hjemlandet kan gøre valget af en depositar 
obligatorisk. 

3. Hver medlemsstat indfører de nødvendige for- 
anstaltninger, således at den efter anmodning fra 
pensionskassens hjemland, i overensstemmelse 
med den nationale lovgivning og artikel 14, kan 
forbyde en depositar med hjemsted på dens om- 
råde frit at råde over deponerede aktiver. 

Artikel 20 

Grænseoverskridende virksomhed 

1. Med forbehold af den nationale social- og ar- 
bejdsmarkedslovgivning om tilrettelæggelse af 
pensionsordninger, herunder obligatorisk med- 
lemskab og resultaterne af kollektive overens- 
komster, giver medlemsstaterne virksomheder 
med hjemsted på deres område adgang til at teg- 
ne pensioner i arbejdsmarkedsrelaterede pensi." 


