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i forhold til hovederhvervet på koncernniveau, 
samt hvornår en aktivitet ydes lejlighedsvist. 

Artikel 3 

Fakultative undtagelser 

1. Medlemsstaterne kan vælge ikke at anvende 
dette direktiv på personer, for hvilke de er hjem- 
landet, og: 

- som ikke må forvalte kunders midler eller 
værdipapirer, og som af den årsag ikke på noget 
tidspunkt må bringe sig i debet over for deres 
kunder, 

- som ikke må yde nogen investeringsservice 
bortset fra modtagelse og formidling af ordrer 
vedrørende værdipapirer og andele i kollektive 
investeringsinstitutter samt investeringsrådgiv- 
ning i forbindelse med sådanne finansielle in- 
strumenter, og 

- som i forbindelse med ydelsen af den service 
kun må formidle ordrer til 

i) investeringsselskaber med tilladelse i hen- 
hold til dette direktiv 

ii) kreditinstitutter med tilladelse i henhold til 
direktiv 2000/12/EF 

iii) investeringsselskabers eller kreditinstitut- 
ters filialer med tilladelse i tredjelande, som er 
underlagt og overholder forsigtighedsregler, der 
af de kompetente myndigheder anses for at være 
mindst lige så strenge som reglerne i dette direk- 
tiv, i direktiv 2000/12/EF eller direktiv 
93/6/EØF 

iv) kollektive investeringsinstitutter med tilla- 
delse i henhold til en medlemsstats lovgivning til 
at markedsføre andele til offentligheden og til 
sådanne institutters ledelse 

v) investeringsselskaber med fast kapital jf. ar- 
tikel 15, stk. 4, i Rådets andet direktiv 
77/91/EØF af 13. december 1976 om samord- 
ning af de garantier, der kræves i medlemsstater- 
ne af de i artikel 58, stk. 2, i traktaten nævnte sel- 
skaber til beskyttelse af såvel selskabstagernes 
som tredjemands interesser, for så vidt angår 
stiftelsen af aktieselskabet samt bevarelsen af og 
ændringer i dets kapital, med det formål at gøre 
disse garantier lige byrdefuld(17), hvis værdipa- 

pirer noteres eller handles på et reguleret marked 
i en medlemsstat 

under forudsætning af, at disse personers virk- 
somhed er underlagt en national regulering. 

2. Personer, der er udelukket fra dette direktivs 
anvendelsesområde i medfør af stk. 1, må ikke 
frit yde investeringsservice og/eller udføre inve- 
steringsaktiviteter eller oprette filialer, jf. hhv. 
artikel 31 og 32. 

Artikel 4 

Definitioner 

1.1 dette direktiv forstås ved: 

1) "investeringsselskab": en juridisk person, 
hvis erhvervsmæssige virksomhed består i at 
yde én eller flere former for investeringsservice 
til tredjemand og/eller udføre én eller flere for- 
mer for investeringsaktiviteter på erhvervsmæs- 
sigt grundlag. 

Medlemsstaterne kan lade definitionen af in- 
vesteringsselskab omfatte selskaber, som ikke er 
juridiske personer under forudsætning af, at: 

a) deres retlige status sikrer tredjemands inte- 
resser en grad af beskyttelse svarende til den, 
som gives af juridiske personer, og 

b) de er underlagt et tilsvarende tilsyn, som er 
tilpasset til deres juridiske form. 

Når en fysisk person leverer tjenesteydelser, 
der medfører opbevaring af tredjemands midler 
eller værdipapirer, kan denne dog kun betragtes 
som et investeringsselskab i dette direktivs for- 
stand, hvis følgende betingelser er opfyldt, uden 
at de øvrige krav i dette direktiv og i direktiv 
93/6/EØF derved berøres: 

a) tredjemands ejendomsret til værdipapirer 
og midler skal være sikret, navnlig i tilfælde af 
selskabets eller dets ejeres insolvens eller i til- 
fælde af udlæg, modregning eller andre retlige 
midler, som bringes i anvendelse af selskabets 
eller dets ejeres kreditorer 

b) selskabet skal være omfattet af bestemmel- 
ser om tilsyn med selskabets, herunder ejernes, 
solvens 

c) selskabets årsregnskaber skal revideres af 
en eller flere personer, der i henhold til national 


