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Lovforslag nr. L 43. Fremsat den 23. februar 2005 af gkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag

til

Lov om &ndring af lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om verdipapirhandel
m.v., lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension og lov om
Lenmodtagernes Dyrtidsfond

(Hedgeforeninger)

§1

Tlov nr. 1169 af 19. december 2003 om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v., som
eendret ved § 3ilovnr. 491 af 9. juni 2004 og § 3
i lov nr. 1383 af 20. december 2004, foretages
folgende aendringer:

1.1¢ 1, stk. 1, indsaettes efter nr. 3 som nyt num-
mer:
»4) Hedgeforeninger, jf. kapitel 16 a.«

Nr. 4 bliver herefter nr. 5.

2.1§ 3, nr. 5, &ndres »og § 5, stk. 8,« til: »§ 5,
stk. 8, 0og § 114 a, stk. 8,«.

3. 1 §4, stk. 2, @ndres »eller godkendte fa-
mandsforeninger, jf. § 111,« til: », godkendte f4-
mandsforeninger, jf. § 111 eller hedgeforenin-
ger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2,«.

4. § 5, stk. 2, affattes saledes:

»Stk. 2. En specialforening kan alene eller
sammen med en eller flere investeringsforenin-
ger, jf. § 4, specialforeninger, jf. stk.1, godkend-
te fAmandsforeninger, jf. § 111, eller hedgefor-
eninger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2, eje et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der ude-
lukkende og kun pa den eller de pagaeldende for-

@konomi- og Erhvervsmin.,
Finanstilsynet, j.nr. 141-0013

eningers vegne udever administrations-, investe-
rings- eller markedsferingsvirksomhed.«

5.1§ 34, stk. 1, nr. 3, andres »investeringsfor-
eninger og specialforeninger m.v.« til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger, hedgefor-
eninger og udenlandske investeringsinstitutter«.

6.1¢ 34, stk. 2, 2. pkt., aendres »investeringsfor-
eninger og specialforeninger m.v.« til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger, hedgefor-
eninger og udenlandske investeringsinstitutter.«

7. Efter § 85 indsettes:

»§ 85 a. § 233, § 234, stk. 1-3, §§ 235,238 og
240 i lov om finansiel virksomhed finder med de
forngdne tilpasninger anvendelse for forenin-
ger.«

8. 1§ 104, stk. 1, nr. 3, endres »og godkendte
famandsforeningers« til: », godkendte fimands-
foreningers og hedgeforeningers«.

9. I overskriften til afsnit XI indsettes efter »Fa-
mandsforeninger«: », hedgeforeninger«.

10. § 111, stk. 4, affattes sdledes:

»Stk. 4. En godkendt fimandsforening kan ale-
ne eller sammen med en eller flere investerings-
foreninger, jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5, god-
kendte fAmandsforeninger, jf. stk. 1, eller hedge-
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foreninger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2, eje-et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der ude-
lukkende og kun pé den eller de pagzldende for-
eningers vegne udever administrations-, investe-
rings- eller markedsforingsvirksomhed.« - -

" 11. Efter § 114 indszettes som nyt kapitel:
»Kapitel 16 a
Hedgeforeninger ’

§ 114 a. Virksomheder skal godkendes af Fi-
nanstilsynet som hedgeforeninger for at kunne
udeve virksomhed, som bestér i .

1) fra en videre kreds eller offentligheden at
modtage midler, uden at virksomheden er
omfattet af §§ 4 eller 5,

2) at placere midlerne i likvide midler; herun-
der valuta, jf. § 3, nr. 1, litra e, eller i instru-
menter som naevnt i bilag 5 til lov om finan-
siel virksomhed, i overensstemmelse med
foreningens risikopolitik og risikoprofil, jf.
§ 114 d; stk. 1, og

3) atindlese et medlems andel af formuen med
midler, der hidrerer fra denne.

Stk. 2. Virksomheder, der ikke retter henven-
delse til en videre kreds eller offentligheden, kan
godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin-
ger til at udeve virksomhed, som bestar i
1) fra et eller flere medlemmer at modtage

midler, uden at virksomheden er omfattet af
§ 111,

2) at placere midlerne i likvide midler, herun-
der valuta, jf. § 3, nr. 1, litra e, eller i instru-
menter som nevnt i bilag 5 til lov om finan-
siel virksomhed, i overensstemmelse med
foreningens risikopolitik og r1s1koproﬁ1 jf.
§ 114 d,stk. 1, og

3) at indlose et medlems andel af formuen med
midler, der hidrerer fra denne.

Stk. 3. En hedgeforening kan alene eller sam-
men med en eller flere investeringsforeninger,
jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5, godkendte fa-
mandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforenin-
ger, jf. stk. 1 og 2, eje et investeringsforvalt-
ningsselskab jf. § 3, nr. 4, der udelukkende og
kun pa den eller de pagaeldende foreningers veg-
ne udever administrations-, investerings- eller
markedsferingsvirksomhed.

Stk. 4. Hedgeforeninger kan ikke opdeles i af-
delinger.

Stk. 5. Hedgeforemnger mé kun udeve virk-
somhed som navnt i stk. 1 og 2. Virksomheder,

der er godkendt efter stk. 1 eller stk. 2 har eneret
til at benytte betegnelsen »hedgeforening« i de-
res navn. Andre virksomheder ma ikke anvende
navne eller betegnelser, der er egnet til at frem-
kalde det indtryk, at de er hedgeforeninger.

Stk. 6. Hedgeforeninger har pligt til at benytte
betegnelsen »hedgeforening« i deres navn.

Stk. 7. En forening, der spger om godkendelse
efter stk. 1 eller 2, skal have en formue pa mindst
25 mio. kr. Immateuelle aktiver kan ikke 111dga1
formuen.

Stk. 8. En hedgeforenings midler skal forval-
tes og opbevares seerskilt for foreningen af et af
Finanstilsynet godkendt depotselskab, jf. § 3,
nr. 5. Depotselskabet skal veere et pengeinstitut
med hjemsted her i landet eller en hervasrende fi-
lial af et tilsvarende udenlandsk kreditinstitut
med hjemsted i et andet land, der er medlem af
Den Europeaiske Union, eller i et land, som Feel-
lesskabet har indgéet aftale med pé det finansiel-
le omrade.

§ 114 b. Virksomhed som nzevat i § 114 a,
stk. 1, eller virksomhed, som seges godkendt i
medfer af § 114 a, stk. 2, skal organiseres i for-
eningsform. Enhver, der ejer en andel af forenin-
gens formue, er medlem af foreningen.

Stk. 2. Enhver andel i en forenings formue skal
medfere samme rettigheder, jf. dog § 10, stk. 1,
nr. 6 om andele uden ret til udbytte (ex kupon)
og § 22 om stemmeret, jf. § 114 , stk. 1.

§114 c. F1nanst1lsynet godkende1 hedgefor-
enlnger nar

1) foreningen er gyldigt stiftet,
2) kravene i §§ 114 a og 114 b er opfyldt,

3) medlemmerne af forenmgens bestyrelse og
direktion opfylder kravene i §§ 31 og 32 og
er i besiddelse af fyldestgarende erfaring
med den type forening, der seger om god-
kendelse, eller hvis bestyrelsen ikke har an-
sat en direktion, nar Finanstilsynet har god-
kendt foreningens valg af investeringsfor-
valtningsselskab, hvis daglige ledelse skal
veere i besiddelse af fyldestgarende erfaring
med den type forening, som sgger om god-
kendelse,

4) Finanstilsynet har godkendt vedtegterne for
foreninger omfattet af § 114 a, stk. 1, eller
Finanstilsynet ikke har haft bemerkninger
til vedtegterne for foreninger omfattet. af
§ 114 a, stk. 2, :
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5) Finanstilsynet har godkendt det af forenin-
gen valgte depotselskab, som skal yde til-
strekkelig finansiel og faglig sikkerhed for
reelt at kunne udave hvervet,

6) foreningens aktivitetsplan, risikostyring, or-
ganisation, forretningsgange og administra-
tive forhold er betryggende,

7) der ikke foreligger snaevre forbindelser, jf.
§ 3, nr. 16, mellem ansggeren og andre virk-
somheder eller personer, der vil kunne van-
skeliggare varetagelsen af Finanstilsynets
opgaver,

8) lovgivningen i et land uden for Den Europee-
iske Union, som Fallesskabet ikke har ind-
géet aftale med pa det finansielle omrade,
vedrerende en virksomhed eller en person,
som ansggeren har snaevre forbindelser med,
ikke vil kunne vanskeliggere varetagelsen af
Finanstilsynets opgaver, ‘

9) foreningens formue, der mindst skal udggre
25 mio. kr., er tegnet pa den stiftende gene-
ralforsamling, eller der foreligger en ubetin-
get garanti afgivet af et pengeinstitut eller et
forsikringsselskab om tegning af andele for
minimumsbelgbet p& mindst 25 mio. kr.,

10) foreningen har hovedkontor og hjemsted i
Danmark, og

11) stk. 2 er opfyldt.

Stk. 2. En ansggning om godkendelse efter
§ 114 a skal indeholde de oplysninger, der er
nedvendige til brug for Finanstilsynets vurde-
ring af, om betingelserne i stk. 1 er opfyldt.

Stk. 3. Finanstilsynet skal afsld ansggningen
om godkendelse, hvis foreningen retligt, herun-
der pa grund af vedtagterne, er forhindret i at
markedsfare sine andele her i landet.

Stk. 4. Afslér Finanstilsynet at godkende en

forening, skal dette meddeles foreningen senest.

6 maneder efter ansggningens modtagelse eller,
hvis ansegningen er ufuldsteendig, senest 6 ma-
neder efter, at foreningen har fremsendt de op-
lysninger, der er ngdvendige for at treeffe afgo-
relse. Der traeffes under alle omsteendigheder af-
gorelse senest 12 maneder efter ansggningens
modtagelse. Har Finanstilsynet ikke senest 6
méneder efter modtagelse af en ansegning om
godkendelse afgivet udtalelse om ansggningen,
kan foreningen indbringe sagen for domstolene.

§ 114 d. En hedgeforening skal fastleegge sin
risikopolitik og risikoprofil i foreningens ved-
teegter. Foreningens vedtegter skal endvidere in-

deholde oplysning om emission og indlgsning af
medlemmernes andele, jf. tillige § 114 £, stk. 1.

Stk. 2. En hedgeforenings bestyrelse skal fast-
seette risikorammer for foreningen. Foreningens
fuldsteendige og forenklede prospekter skal in-
deholde oplysning om disse risikorammer samt
oplysning om, hvornér foreningen kan emittere
og indlese andele i foreningen. Emission og ind-
losning skal veere mulig mindst en gang hver
méaned.

Stk. 3. Hedgeforeninger skal mindst hver 14.
dag offentliggere foreningens indre veerdi.

Stk. 4. En hedgeforening skal senest 8 hverda-

.ge efter, at bestyrelsen har truffet beslutning om

endringer i foreningens risikorammer, underret-
te de navnenoterede medlemmer om endringer-
ne. Endringerne kan tidligst treede i kraft, efter
foreningens medlemmer har haft mulighed for at
4 indlest deres andele.

Stk. 5. Finanstilsynet kan fastsette nermere
regler om hedgeforeningers offentliggerelse af
oplysninger og regler for hedgeforeningers op-
garelse af risici.

§ 114 e. En hedgeforening skal overholde de
risikorammer, som foreningens bestyrelse har
fastsat pa grundlag af vedteegternes bestemmel-
ser om investeringspolitik og risikoprofil.

Stk. 2. Overskrider en hedgeforening nogen af
de i vedtegterne eller af foreningens bestyrelse
fastsatte risikorammer, skal dette straks indbe-
rettes til Finanstilsynet sammen med en redege-
relse for baggrunden for overskridelsen og en
beskrivelse af, hvordan foreningen vil imgdegd
tilsvarende overskridelser i fremtiden.

Stk. 3. Ved overskridelser skal risikoen straks
nedbringes, s& den ligger inden for de fastsatte
rammer. Finanstilsynet kan i seerlige tilfelde
fastsaette en frist for nedbringelsen. Nedbringes
risikoen ikke inden for en sddan af Finanstilsy-
net fastsat frist, kan Finanstilsynet tilbagekalde
hedgeforeningens godkendelse. ,

Stk. 4. Foreningens navnenoterede medlem-
mer skal have meddelelse om alle overskridelser
af de risikorammer, der er fastsat i vedtegterne
eller af bestyrelsen. Vedtagterne skal indeholde
bestemmelse om, hvordan sddan meddelelse
skal gives. Meddelelse skal gives senest 8 hver-
dage efter, at en overskridelse har fundet sted.

§ 114 1. §§ 3 0g 8, § 10, stk. 1, nr. 1-27, §§ 17-

42,44, 46 og 47, § 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel
90g 10, §§ 74-76, 78-86, samt kapitel 18-20 fin-
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der med de forngdne tilpasninger anvendelse for
hedgeforeninger, som er omfattet-af § 114 a,
stk. 1.

Stk. 2. §§ 3, 8,30-32 0g39-42, § 44, §§ 46-47,
§ 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9-10, §§ 74-76,
80-82 og 86 samt kapitel 18-20 finder med de
fornedne tilpasninger anvendelse for hedgefor-
eninger, som er omfattet af § 114 a, stk. 2.«

12. 1§ 115, stk. 1, endres »§§ 4 og 5,« til: »§ 4,
§ Seller § 114 a,«.

13. 1 § 127 ®ndres »og fimandsforeninger« til:
», fimandsforeninger og hedgeforeninger«

14. 1 § 132, stk. 1, indszttes efter »§ 114, stk. 2
og3«:»n§llda,stk. 1,5 60g8,§ 114 b, stk. 1,
1. pkt., § 114 d, stk. 1-4, samt § 114 e, stk. 1-2,
stk. 3, 1. pkt. og stk. 4,«

§2

I'lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendt-
garelse nr. 90 af 3. februar 2005, foretages fol-
gende andringer:

1. Efter § 1 indsettes:

»Seerlige vegler om anvendelsesomrdde for
investeringsforvaltningsselskaber

§ 1 a. §§ 38 og 39 finder ikke anvendelse pa
investeringsforvaltningsselskaber, der alene har
tilladelse til at udeve de i bllag 6, nr. 2-5, neevnte
aktiviteter.«

2.1§ 10, stk. 3, ®ndres »specialforeninger eller
godkendte famandsforeninger« til: »specialfor-
eninger, godkendte fimandsforeninger eller
hedgeforeninger«.

3. § 10, stk. 4, affattes saledes:

»Sthk. 4. Investeringsforvaltningsselskaber har
eneret til at administrere investeringsforeninger,
specialforeninger, samt fidmandsforeninger og
hedgeforeninger, som er godkendt i henhold til
lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«

4, 1 § 54, stk. 1, indsettes efter »fAmandsfor-
eninger«: », hedgeforeninger«.

5.1§77, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., indsettes
efter »investeringsforeninger, specialforenin-
ger«: », hedgeforeninger«.

6. 1§ 101, stk 1, endres »og famandsforenin-
ger« til: », godkendte famandsforemnger og
hedgeforenmger«

7. Overskriften efter § 105 affattes siledes:

»Seerlige regler for depotselskaber for
investeringsforeninger, specialforeninger,
Jamandsforeninger og hedgeforeninger«

8. 1 § 106, stk. 2, indseettes efter nr. 3 som nyt
nummer: -
»4) aktiver tilhgrende foreningen, som er stillet
til sikkerhed for foreningens forpligtelser,
- tilbageleveres til depotselskabet, nir den
sikrede fordring er indfriet.«
Nr. 4-7 bliver herefter nr. 5-8.

9.1§ 121, stk. 2, endres veller fimandsforenin-
ger« til: », godkendte fAmandsforeninger eller
hedgeforeninger«.

10. I § 350, stk. 1, nr. I, endres »famandsfor-
eningers,« til: »godkendte famandsforeningers,
hedgeforeningers,«.

11. I § 362 indseettes som stk. 6:

»Stk. 6. Hedgeforeninger betaler arligt 25.000
kr. pr. forening plus 0,02 promille af deres sam-
lede balance.«

12.1 §§ 384 og 385 andres » 1. januar 2005« til:
»1. januar 2006«.

13.1 bilag 5, nr. 4, eendres »famandsforeninger«
til: »godkendte fimandsforeninger, hedgefor-
eninger«

14. Bilag 6 affattes siledes: .
»Bilag 6

Investeringsforvaltningsvirksomhed

1) Administration af investeringsforeninger,
der er godkendt efter lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.

2) Administration af specialforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v.

3) Administration af fimandsforeninger, der er
godkendt i henhold til lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. -

4) Administration af hedgeforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
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ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v.

5) Administration af andre kollektive investe-
ringsordninger, der er omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger
M.V.« ‘

§3
I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 1269 af 19. december 2003,
som &ndret ved-§ 1ilov nr. 491 af 9. juni 2004,
§ 61 lov nr. 1383 af 20. december 2004 og § 11

lov nr. 1460 af 22. december 2004, foretages fol-
gende @ndringer:

1.1 § 2, stk. 1, nr. 4, ndres »famandsforenin-
ger,« til: »godkendte fimandsforeninger, hedge-
foreninger,«.

2.1§ 120, stk 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., &ndres
»investeringsforeninger  og specialforeninger
m.v.« til: »investeringsforeninger, specialfor-
eninger, hedgeforeninger og udenlandske inve-
steringsinstitutter omfattet af lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.«

§4

Ilov om Arbejdsmarkedets Tillaegspension, jf.
lovbekendtgarelse nr. 887 af 24. august 2004,
som @ndret ved lov nr. 1370 af 20. december
2004 og § 10 i lov nr. 1383 af 20. december
2004, foretages folgende andring: ‘

1.1§24 b, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., eendres
»andele i investeringsforeninger, specialforenin-
ger og udenlandske investeringsinstitutter om-
fattet af lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive investerings-
ordnmger m.v.« til: »andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger og specialfor-
enmger samt andre kollek‘uve investeringsord-
ninger m.v.«

§s
-Tlov om Lenmodtagerens Dyrtidsfond, jf. lov-
bekendtgerelse nr. 939- af 15. september 2004,
som @ndret ved § 9 i lov nr. 1383 af 20. decem-
ber 2004, foretages falgende andring:

1.1§5 a, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., ®ndres
»andele i investeringsforeninger, specialforenin-
ger og udenlandske investeringsinstitutter om-
fattet af lov om investeringsforeninger, special--
foreninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.« til: »andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet af
lov ‘om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«

§6
Stk. 1. Loven treeder i kraft den 1. juli 2005.

Stk. 2. Juridiske enheder og andre kollektive
investeringsordninger, jf. § 115 i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., der driver
virksomhed, som er omfattet af § 114 a, stk. 1, i
lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v., skal senest den 1. januar 2006 have
indgivet en ansegning om godkendelse som
hedgeforening til Finanstilsynet. Den pagelden-
de juridiske enhed kan herefter fortsaette sin
virksomhed her i landet uden tilladelse, indtil Fi-
nanstilsynet har truffet afgerelse om ansegnin-
gen.

Stk. 3. Finanstilsynet kan i forbindelse med
godkendelsen af juridiske enheder og andre kol-
lektive investeringsordninger, der for den 23. fe-
bruar 2005 drev virksomhed, som er omfattet af
§ 114 a, stk. 1, i lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v., og som har indgivet an-
segning efter stk. 2, i seerlige tilfelde dispensere
fra kravet om, at en hedgeforenings formue skal
udgere mindst 25 mio. kr., jf. §§ 114 a, stk. 7, og
114 ¢, stk. 1,nr. 9, i lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.

Stk. 4. Lovens § 2, nr. 12, har Vlrknmg fra den
1. januar 2005.

§7
Loven galder ikke for Feeroerne og Gronland,
men kan ved kongelig arordning szttes i kraft
for disse landsdele med de afvigelser, som de
serlige feeroske eller gronlandske forhold tilsi-
ger.
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‘ Bemwrkninger til lovforslagei

Almiﬁdelige bemcerkninger

1 Indledning

Lovforslaget er en genfremseattelse af L 151, For-
slag til Lov om @ndring af lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive in-
vesteringsordninger m.v., lov om finansiel virksom-
hed, lov om veerdipapirhandel m.v., lov om Arbejds-
markedets Tillegspension og lov om Lenmodtager-
nes Dyrtidsfond (Hedgeforeninger), som blev fremsat
den 15. december 2004 (Folketingstidende tilleg A
4456). Lovforslaget er uendret bortset fra enkelte re-
daktionelle sndringer, som falger af lov nr. 1370 af
20. december 2004, Jov nr. 1383 af 20. december
2004 og lov nr. 1460 af 22. december 2004.

Formalet med lovforslaget er at etablere. et seerligt
juridisk og tilsynsmessigt grundlag for at etablere
danske hedgeforeninger, idet branchen har ensket
hedgeforeninger under tilsyn.

Siden den 1. januar 2004, hvor andre kollektive in-
vesteringsordninger blev indferti § 115 ilov om inve-
steringsforeninger og speolalforenmgel samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., har det veeret
muligt at etablere hedgefonde, der dog ikke er under
et egentligt tilsyn. Disse kollektive investeringsord-
ninger skal administreres af et pengeinstitut, et fonds-
maglerselskab eller et investeringsforvaltningssel-
- skab, og der er visse regler, de skal opfylde. Finanstil-
synet har kendskab til at der udbydes tre sadanne fon-
de af en enkelt udbyder. Herudover kan der veere an-
dre kollektive mvestermgsmdmnger, som udgver en
aktivitet, som vil blive omfattet af lovforslaget.

Hedgeforeninger er foreninger, der til forskel fra in-
vesteringsforeninger og specialforeninger bl.a. har
mulighed for at investere uden lovfastsatte investe-
ringsregler, men inden for selvvalgte risikorammer,
og som har mulighed for at optage 14n til brug for in-
vesteringer.

Som konsekvens af at der skabes mulighed for at
etablere danske hedgeforeninger under tilsyn, foreslas

der endvidere nogle sendringer af reglerne for investe-
ringsforvaltningsselskaber og depotselskaber, saledes
at disse selskaber kan henholdsvis administrere og
vaere depotselskab for hedgeforenmger Der foreslas
ogsd konsekvensrettelser i lov om finansiel virksom-
hed, lov om vaerdlpaplrhandel mv., lov om Arbe]ds—
markedets Tillegspension og lov om Lgnmodtager-
nes Dy1t1dsfond

Endelig foreslas for laengelse af to overgangsbe~
stemmelser vedrerende videregivelse af fortrolige op-
lysninger fra finansielle virksomheder. Reglerne ved-
rorer dels indhentning af skriftligt samtykke, dels an-
vendelse af seedvanlige kundeoplysnmgel til b1ug for
markedsﬁarmg og 1adg1vn1ng

2. Indhold

2.1. Hedgeforeninger

Navnet hedgefmemng foreslas, dels f01d1 institutter
for kollektiv investeri ing 1 vaerdipapirer j Danmark er
organiseret som foreninger, dels fordi den internatio-
nalt kendte betegnelse >’>hedge-«‘nemmele vil blive
forstaet end en dansk oversettelse til f.eks. »afdaek-
nings-«, som heller ikke er beskrivende for den typi-
ske hedgeforenmgs reelle virksomhed.

. Der findes ingen internationalt anerkendt definition
pé det internationale begreb »hedge fund«. Internatio-
nalt anvendes ordet »fund« ofte som en overordnet be-
tegnelse for v&rdlpaplrfonde og hedgefonde, som kan
veere organiseret som selvstendige juridiske personer.
Det mest almindelige er dog, at de udenlandske fonde
er or| gan1se1ede som en slags puljer, der ikke er juridi-
ske personer. Begrebet deekker over et meget vidt
spektrum af fonde med forskellige invester mgsﬁloso-
fier og r1s1kov1111ghed

Der er dog visse faellestraek for de sé’\l{él‘dte‘ hedge~,
fonde, nemlig:

1) De har et absolut-afkastmal, som er uatheengigt af
den generelle markedsudvikling.

2) Den enkelte fond har en klar investeringsstrategi.
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3) Lovgivningen indeholder ikke begraensninger pd
fondenes investeringsfrihed, hverken vedrerende
markeder, instrumenter, spredning eller gearing.

4) Investeringsrddgiver for fonden har selv placeret
betydelige midler i fonden og fér preestationsbe-
tinget honorar.

Heller ikke i Danmark er man i stand til at definere
hedgeforeninger, siledes at definitionen kan deekke
alle de ovenfor nzvnte karakteristika. Forslaget inde-
holder derfor ikke nogen definition af en hedgefor-
enings virksomhed.

Med forslaget imgdekommes et enske fra den fi-
nansielle sektor om, at der skabes mulighed for at
etablere danske hedgeforeninger, som er regulerede
og under tilsyn, og som kan tage konkurrencen op
med udenlandske hedgefonde. Endvidere far danske
investorer mulighed for at veelge mellem flere kollek-
tive opsparingsprodukter, som kan supplere hinanden.

Forslaget imedekommer endvidere et enske fra Ko-
benhavns Fondsbers A/S om mulighed for at etablere
" hedgeforeninger under tilsyn i Danmark, fordi fonds-
barsen forventer, at danske hedgeforeninger vil skabe
oget omsatning pa Kebenhavns Fondsbers A/S.

Efter forslagets vedtagelse vil det ikke lengere
veare muligt at udeve hedgeforeningsvirksomhed i an-
dre kollektive investeringsordninger efter § 115 i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. Der fore-
slas derfor en overgangsregel, som giver nuvarende
hedgeforeninger en periode pé 6 maneder efter lovens
ikrafttreden til at ansgge Finanstilsynet om godken-
delse. Samtidig foreslas, at Finanstilsynet i seerlige til-
felde kan dispensere fra kapitalkravet, ndr Finanstil-
synet behandler en ansggning om godkendelse fra en
eksisterende hedgeforening. Det bemrkes, at kravet
om godkendelse alene gelder hedgeforeninger, der
henvender sig til en videre kreds eller offentligheden.

Det er en forudsztning for, at den finansielle sektor
kan udnytte muligheden for at etablere hedgeforenin-
ger, at de skatteregler, som galder for sidanne for-
eninger, zndres. Lovforslaget er derfor udarbejdet i
samarbejde med Skatteministeriet og branchen. Lov-
forslaget skal ses i sammenhaeng med forslag til &n-
dring af forskellige skattelove, som fremsattes af
skatteministeren.

Det foreslés at indf@je et nyt kapitel 16 a, som inde-
holder regler om hedgeforeninger, i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v.

Det foreslas, at virksomheder skal godkendes af Fi-
nanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de ensker at

udeve virksomhed som bestér i 1) at modtage midler
fra en videre kreds eller offentligheden uden at virk-
somheden er omfattet af reglerne om investeringsfor-
eninger og specialforeninger, 2) at placere midlerne i
instrumenter som navnt i bilag 5 til lov om finansiel
virksomhed eller likvide midler, herunder valuta, i
overensstemmelse med foreningens risikopolitik og
risikoprofil, og 3) at indlgse et medlems andel af for-
muen med midler, der hidrgrer fra denne.

Endvidere foreslés, at virksomheder, der ikke retter
henvendelse til en videre kreds eller offentligheden,
kan godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin-
ger, hvis de gnsker at udgve virksomhed som bestar i
1) at modtage midler fra et eller flere medlemmer, og
2) at placere midlerne i instrumenter som naevat i bi-
lag 5 til lov om finansiel virksomhed, eller likvide
midler, herunder valuta, i overensstemmelse med for-
eningens risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indlese
et medlems andel af formuen med midler, der hidrerer
fra denne.

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en vide-
re kreds eller offentligheden, skal godkendes af Fi-
nanstilsynet, mens hedgeforeninger, som ikke modta-
ger midler fra en videre kreds eller offentligheden og
alene modtager midler fra et enkelt eller f4 medlem-
mer, kan valge, om de ensker godkendelse eller ej.
Godkendte foreninger skal folge lovens regler.

Det foreslas, at en hedgeforening, bade ved stiftel-
sen og s lenge den eksisterer, skal have en mini-
mumsformue pé 25 mio. kr.

Da hedgeforeninger kan folge meget forskellige in-
vesteringsstrategier, foreslas der ikke placeriﬁgs— og
spredningsregler i loven. Det foreslas i stedet, at hver
enkelt forenings bestyrelse skal fastsztte risikoram-
mer for foreningen. Offentligheden skal kunne orien-
tere sig om foreningens investeringspolitik og risiko-
profil dels i foreningens vedtzagter, dels i foreningens
prospekter. Hvis bestyrelsen beslutter at ndre en for-
enings risikorammer, skal foreningen inden for 8
hverdage, efter at beslutningen er truffet, give navne-
noterede medlemmer underretning om &ndringerne.
Overskridelser af risikorammerne skal indberettes til
Finanstilsynet, og de skal nedbringes straks eller in-
den for en frist fastsat af Finanstilsynet. Finanstilsynet
vil tilbagekalde en forenings godkendelse, hvis den
har flere overskridelser af risikorammerne. Overskri-
delser betragtes som et svigt i foreningens evne til at
styre sine risici. Disse regler foreslas af hensyn til in-
vestorbeskyttelsen.

Mulighederne for valg af investeringsstrategi og
dermed risikoen i hedgeforeninger er langt sterre end
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iinvesteringsforeninger og andre foreninger under til-
syn. P& den baggrund foreslas det, at hedgeforeninger
ikke kan etablere afdelinger.

Da hedgeforeninger i modsztning til andre typer af
foreninger omfattet af lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. kan optage lan og »go short«
(szlge veerdipapirer, som foreningen ikke ejer), og
fordi der ikke er nogen greense for, hvor store risici en
hedgeforening kan tage, kan de ga konkurs. For
hedgeforeninger vil det pa grund af konkursrisikoen
veere ngdvendigt at regulere konkurssituationen. For-
slaget indeholder derfor henvisning til reglerne i lov
om finansiel virksomhed om regulering af betalings-
standsning, konkurs m.v. Disse regler skal galde for
alle typer foreninger omfattet af lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v., herunder hedgeforenin-
ger.

2.2. Dvrige cendringer

Lovforslaget indeholder nogle sendringer af lov om
finansiel virksomhed. Andringerne er primert konse-
kvenser af, at der skabes grundlag for at etablere
hedgeforeninger efter lov om investeringsforeninger
og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. Andringerne bestar i at investe-
ringsforvaltningsselskaber far mutighed for at admini-
strere hedgeforeninger, ligesom der foreslas regler for
depotselskabers forphgtelser i forhold til hedgefor-
eninger.

Med lovforslaget skabes der mulighed for at etable-
re investeringsforvaltningsselskaber, der ikke admini-
strerer investeringsforeninger, men alene specialfor-
eninger, godkendte famandsforeninger, hedgefor-
eninger eller andre kollektive investeringsordninger.
Investeringsforvaltningsselskaber, der ikke admini-
strerer investeringsforeninger, omfattes ikke af retten
til at etablere en filial i et land inden for Den Europze-
iske Union eller et land, som fallesskabet har indgéet
aftale med pa det finansielle omrade eller udgve virk-
somhed i form af greenseoverskridende tjeneste ydel-
ser i de naevnte lande.

Herudover indeholder lovforslaget ensartede kon-
sekvensezndringer i lov om finansiel virksomhed, lov
om veerdipapirhandel m.v., lov om Arbejdsmarkeds
Tillegspension og lov om Lgnmodtagernes Dyrtids-
fond. De foresldede andringer er en konsekvensrettel-
se som folge af, at der foreslas et sarligt kapitel om
hedgeforeninger i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. Det foreslés, at andele i hedgeforenin-

ger bliver omfattet af undtagelsen fra forbuddet mod
at atheende kapitalandele inden for 6 maneder efter er-
hvervelsen af disse. Tilsvarende gelder i dag for an-
dele i investeringsforeninger, specialforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter.

Der foreslas ogsé nogle andre mindre konsekvens-
rettelser i lov om finansiel virksomhed og vaerd1pap1r—
handelsloven. -

Endelig foreslés forlengelse af to overgangsbe-
stemmelser i lov om finansiel virksomhed vedrerende
videregivelse af fortrolige oplysninger fra finansielle
virksomheder. Reglerne vedrerer dels indhentning af
skriftligt samtykke, dels anvendelse af sedvanlige
kundeoplysmnger til brug for markedsfering og rad-
givning. For begge bestemmelser gelder, at de alene
vedrerer kundeforhold indgaet for 1. januar 2002.
Forlengelsen skal blandt andet skabe mulighed for at
drofte, hvorledes problemerne i relation til videregi-
velse af fortrolige oplysninger til brug for radgivning
kan leses.

3. Okonomiske og administrative konsekvenser for det
offentlige

Lovforslaget vil betyde, at Finanstilsynet skal god-
kende og lebende fore tilsyn med hedgeforeninger.

Lovforslaget vil derfor medfere behov for yderlige-
re 2 AC-drsveerk i Finanstilsynet. De samlede udgifter
hertil skennes arligt at blive 1,3 mio. kr., hvoraf lgn-
sum udger 0,8 mio. kr., og driftsudgifter udger 0,5
mio. kr. Disse udgifter daekkes af de virksomheder,
der er under tilsyn.

4. Okonomiske og administrative konsekvenser for er-
hvervslivet

Hedgeforeninger skal betale en arlig afgift til Fi-
nanstilsynet pa 25.000 kr. pr. forening plus 0,02 pro-
mille af deres samlede balance.

Lovforslaget vurderes at medfere administrative
byrder for erhvervslivet i sterrelsesordenen 100 timer
pr. forening. Lovforslaget har varet forelagt Er-
hvervs- og Selskabsstyrelsens Center for Kvalitet i Er-
hvervsregulering (CKR) med henblik pé en vurdering
af de administrative konsekvenser for erhvervslivet.
Det er CKR’s opfattelse, at forslaget ikke indeholder
administrative konsekvenser for erhvervslivet i et om-
fang, der berettiger, at det foreleegges for et virksom-
hedspanel.

5. Miljomeessige konsekvenser

Lovforslaget vurderes ikke at have miljemeessige
konsekvenser.
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6. Forholdet til EU-retten
Lovforslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter

ngmg

Lovforslaget har forud for fremszettelsen veeret i hg-
ring hos felgende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Arbejderbeveegelsens Erhvervsrad,
Arbejdsmarkedets Tillegspension (ATP), Bersmeeg-
lerforeningen, Centralforeningen for Danske Assu-
randarer, Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederi-
forening, Danmarks Skibskreditfond, Dansk Aktio-
neerforening, Dansk Autoriseret Markedsplads A/S,
Dansk Handel & Service, Dansk Industri (DI), Data-
tilsynet, Den Danske Finansanalytikerforening, Den
Danske Fondsmasglerforening, Den Europziske Cen-
tralbank, Finansrddet (Danske Pengeinstitutters For-

brugerradet, Foreningen af Firmapensionskasser, For-
eningen af Interne Revisorer, Foreningen af J.A.K.
Andelskasser, Foreningen af Statsautoriserede Revi-
sorer, Foreningen Registrerede Revisorer, Forsikring
& Pension, Forsikringsmeglerforeningen i Danmark,
Forsikringsmeeglernes Brancheforening, Garantifon-
den for indskydere og investorer, HTS — Interesseor-
ganisationen — Handel, Transport og Serviceerhverve-
ne, Handvaerksradet, InvesteringsForeningsRadet,
KommuneKredit, Kaebenhavns Fondsbers A/S, Loka-
le Pengeinstitutter, -Lenmodtagernes Dyrtidsfond
(LD), Pengeinstitutternes Betalingssystemer A/S, Re-
alkreditradet, Rederiforeningen af 1895, Regionale
Bankers Forening, Rigsombudsmanden pé& Feereerne,
Rigsombudsmanden i Grenland, Rigsrevisionen,
Sammenslutningen Danske Andelskasser, Verdipa-
pircentralen A/S og Jkonomistyrelsen.

ening), Fondsradet, Forbrugerombudsmanden, For-

Vurdering af konsekvenser af lovforslaget

Positive konsekvenser/mindre
udgifter (hvis ja, angiv omfang)

Negative konsekvenser/merud-
gifter (hvis ja, angiv omfang)

stat, kommuner og amtskommu-
ner '

Okonomiske konsekvenser for Ingen 2 arsvaerk

stat, kommuner og amtskommu- :

ner )

Administrative konsekvenser for | Ingen Forslaget medferer nye opgaver i

Finanstilsynet

konomiske konsekvenser for
erhvervslivet

Det bliver muligt at tilbyde nye
investeringsprodukter til inve-
storer. Forslaget vurderes at
medfore et aget aktivitetsniveau i
investeringsforvaltningsselska-
berne. Der forventes pget omsat-
ning pa Kebenhavns Fondsbers .
A/S

Hedgeforeninger skal betale en
arlig afgift til Finanstilsynet pa
25.000 kr. pr. forening plus 0,02
promille af deres samlede balan-
ce

Administrative konsekvenser for
erhvervslivet

Forslaget indeholder ikke admi-
nistrative konsekvenser for er-
hvervslivet i et omfang, der be-

rettiger, at det forelaegges for et

100 timer pr. foréning. Forslaget
indeholder ikke administrative
konsekvenser for erhvervsliveét i
et omfang, der berettiger, at det

virksomhedspanel forelaegges for et v1rksomheds—
panel
Miljemeessige konsekvenser Ingen Ingen

Forholdet til EU-retten

Lovforslaget indeholder ikke EU-retlige aspekter
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Bemcerkninger til lovforslagets enkelte bestemmelser
Til § 1

Til nr. 1 :

Det foreslas at t11ﬁaJe et nytnr 4, til § 1, stk 1,ilov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive mvestermgsordnmger m.v., s& styk-
ket ogsd kommer til at omfatte hedgeforeninger, da
deti forslagets § 1,nr. 11, foreslas at indsestte bestem-
melser om hedgeforeninger. '

Til nr. 2

Det foreslas at indfgje en henvisning til § 114 a,
stk. 8,1 § 3, nr. 5, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. Herved bliver et depotselskab for en
hedgeforening omfattet af lovens generelle definition
af depotselskaber

Til nr. 3

Det foreslas, at hedgeforeninger sammen med inve-
steringsforeninger m.fl. ogsé kan veere medejere afet
1nvester1ngsforvaltmngsselskab

Til nr. 4 .

Det foreslés, at specialforeninger . alene eller sam-
men med en eller flere andre foreninger under tilsyn
kan eje eller vare medejer af et investeringsforvalt-
ningsselskab.

Tilnr. 50g 6

Den foresléede @ndring er dels en konsekvensret-
telse som folge af, at der foreslas et szrligt kapitel om
hedgeforeninger i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v., og dels en sproglig tilpasning, sdledes
at bestemmelsens ordlyd bringes i overensstemmelse
med den tilsvarende bestemmelse i lov'om finansiel
virksomhed. Det foreslas, at andele i hedgeforeninger
bliver omfattet af undtagelsen til forbuddet mod at-af-
heende kapitalandele inden for 6 maneder efter erhver-
velsen af disse. Tilsvarende geelder i dag for andele i
investeringsforeninger, spemalforemngel og uden-
landske mvesterlngsmstltutter

Til nr: 7

Som led i at fastsette regler om hedgeforemnger i
loven foreslés reglerne om opher suppleret med reg-
lerne om betalingsstandsning og konkursbehandling
m.v. i lov om finansiel virksomhed. Dette skyldes, at
de aktiviteter, som hedgeforeninger typisk udever,
kan indebeere en reel konkursrisiko i modsetning til,

hvad der hidtil typisk har vaeret tilfaeldet for investe-
ringsforeninger og specialforeninger. Reglerne fast-
saettes dog generelt for alle foreninger, fordi investe-
ringsforeninger og specialforeninger med nye regler
om investering 1 afledte finansielle instrumenter, som
udstedes i medfer af lovens § 89, ogsd vil kunne péta-
ge sig risici i et vist begreenset omfang, som overshger
foreningens kapitalgrundlag.

Finanstilsynet far adgang til at suspendere vedteg-
tetne for en forenlng, der er under 11kv1dat10n

Forslaget mdebaerer, at konkmsbegael ing pa vegne
af en forening, der er under likvidation, kun kan ind-
gives af likvidatorerne eller Finanstilsynet. '

Forslaget giver Finanstilsynet adgang til at indgive
konkursbegaring, nér en hedgeforening bliver insol-
vent. Med insolvent forstds, at skyldneren ikke kan
opfylde sine forpligtelser, eftethinden som de forfal-
der, medmindre betalingsudygtigheden mi antages
blot at vaere forbigdende, jf. konkurslovens § 17,
stk. 2.

Forslaget tilsigter, at Finanstilsynet fir de samme
rettigheder, som fordringshavere har til at deltage i
kreditorudvalgsmeder og udtale sig om regnskab og
slutudlodning efter konkursloven.

Bestemmelsen udelukker ikke, at foreningen selv
eller en fordringshaver efter konkurslovens § 17,
stk. 1, indgiver begering om; at’ fmenmgen tages un-
der konkursbehandling, ;

Finanstilsynet far adgang til at anmelde betalings-
standsning af hensyn til investorerne, uden at betin-
gelserne i konkurslovens § 10, stk 1, er opfyldt

Forslaget udelukker ikke, at en foremng selv an-
melder betalingsstandsning efter konkurslovens § 10.

I de tilfeelde, hvor det er Finanstilsynet, der anmel-
der betalingsstandsning, skal Finanstilsynet foresl4,
hvem der skal beskikkes som tilsyn for foreningen un-
der betalingsstandsningen. .

‘Forslaget indebeerer ligeledes, at konkurs]ovens
§ 16, stk. 1, nr. 1, fraviges: Finanstilsynets samtykke
til tilbagekaldelse af betalingsstandsningen kan kun
gives, hvis hensynet til investorerne tilsiger det. Kra-
vet om Finanstilsynets samtykke geelder ogsa, nér for-
eningen selv har anmeldt betalingsstandsningen. -

Forslaget betyder, at reglerne om gkonomi- og er-
hvervsministerens og Finanstilsynets befojelser efter
loven fortsat finder anvendelse, selvom en forening
har standset sine betalinger eller er under oplgsning.
Foreningernes pligter efter loven bestéar ligeledes,
selvom en forening har standset sine betalinger eller er
under oplesning. Ved oplesning forstas, at foreningen
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er under oplesning efter lovens regler eller efter kon-
kurslovens regler.

Tilnr. 8

Det foreslas at konsekvensrette §.104, stk. 1, nr. 3,
i lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. For-
slaget indebzrer, at begreensningerne i lovens § 103
om muligheden for at udeve betydelig indflydelse
ikke finder anvendelse pa en hedgeforenings besid-
delse af aktier i foreningens investeringsforvaltnings-
selskab. Dette svarer til, hvad der gzlder for investe-
ringsforeninger, specialforeninger og godkendte fa-
mandsforeninger.

Tilnr. 9 :

Det foreslas at &endre overskriften til afsnit XT, s
den ogsa kommer til at omfatte hedgeforeninger, da
det i forslagets § 1, nr. 11, foreslds at indseette bestem-
melser om hedgeforeninger.

Tilar, 10

Det foreslds i § 111, stk. 4, at hedgeforeninger sam-
men med godkendte fimandsforeninger m.fl. ogsé
kan vare ejere eller medejere af et investeringsfor-
valtningsselskab.

Til nr, 11
Det foreslas, at der indseettes et nyt kapitel 16 a om
hedgeforeninger.

$114a

Hedgeforeninger er foreninger, der til forskel fra in-
vesteringsforeninger og specialforeninger bla. har
mulighed for at investere uden lovfastsatte investe-
ringsregler, men inden for selvvalgte risikorammer,
og som har mulighed for at optage l4n til brug for in-
vesteringer.

1 stk. 1 foreslas, at vicksomheder skal godkendes af
Finanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de gnsker at
udeve virksomhed som bestar i 1) at modtage midler
fra en videre kreds eller offentligheden, uden at virk-
somheden er omfattet af §§ 4 og 5, og 2) at placere
midlerne i instrumenter som neevnt i bilag 5 til lov om
finansiel virksomhed, eller likvide midler, herunder
valuta, i overensstemmelse med foreningens risikopo-
litik og risikoprofil, og 3) at indlese medlemmernes
andele af formuen med midler, der hidrerer fra denne.

I stk. 2 foreslés, at virksomheder, der ikke retter
henvendelse til en videre kreds eller offentligheden,
kan godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin-
ger, hvis de ensker at udeve virksomhed som bestér i
1) at modtage midler fra et eller flere medlemmer, og

2) at placere midlerne i instrumenter som navnt i bi-
lag 5 til lov om finansiel virksomhed, eller likvide
midler, herunder valuta, i overensstemmelse med for-
eningens risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indlese
medlemmernes andele af formuen med midler, der
hidrerer fra denne.

Virksomheder som ikke retter henvendelse til en vi-
dere kreds eller offentligheden, og som modtager
midler fra et eller flere medlemmer, og som velger at
undlade at soge godkendelse efter stk. 2 er ikke regu-
leret i denne lov. Sddanne virksomheder mé ikke kal-
de sig hedgeforeninger, jf. forslaget til § 114 a, stk. 5.

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en vide-
re kreds eller offentligheden, skal godkendes af Fi-
nanstilsynet, mens virksomheder, som ikke retter hen-
vendelse til en videre kreds eller offentligheden og
som alene modtager midler fra et enkelt eller flere
medlemmer, kan veaelge, om de gnsker godkendelse el-
ler ej. Kun foreninger, der er godkendte som hedge-
foreninger, er omfattet af lovens regler. Hedgefor-
eninger, som modtager midler fra et eller flere med-
lemmer, mé ikke rette henvendelse til en videre kreds
eller offentligheden, f. eks. med det formal, at den el-
ler de kunder, som melder sig forst, kan blive med-
lemmer af foreningen.

Nar en hedgeforening er godkendt, kan den pébe-
gynde sin virksomhed. Det vil sige, at den kan placere
sine midler.

Stk. 1 og 2 indeholder ikke en egentlig definition af
en hedgeforening. Derfor er det en betingelse, at virk-
somheden ikke er omfattet af lovens § 4 eller § 5.

De foreninger, der skal godkendes som hedgefor-
eninger, er dem, der modtager midler fra en videre
kreds eller offentligheden og ikke er omfattet af §§ 4,
5, jf. 114 a. Ved »offentligheden« forstas, at enhver,
der vil betale for at erhverve en andel i en kollektiv in-
vesteringsordning, kan deltage i eller blive medlem af
ordningen, for eksempel en investeringsforening. »En
videre kreds« har en del af »offentlighedens« karakte-
ristika, idet alle, der tithgrer den »videre kreds«, kan
deltage i eller blive medlem af ordningen. De midler,
en hedgeforening modtager, skal anvendes til erhver-
velse af instrumenter som neevnt i bilag 5 til lov om fi-
nansiel virksomhed, det vil sige aktier, obligationer,
andre verdipapirer, andele i investeringsforeninger
m.fl., pengemarkedsinstrumenter og afledte finansiel-
le instrumenter samt i likvide midler, herunder valuta.
De ovrige foreninger, som er omfattet af lov om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., skal investere i
instrumenter efter lovens kapitel 13. Forskellen mel-
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lem de instrumenter, som er naevnt i kapitel 13, og de
instrumenter, som en hedgeforening kan investere i,
er, at de sidstneevnte tillige omfatter rdvareinstrumen-
ter (afledte finansielle instrumenter baseret pé rava-
rer).

En hedgeforenings bestyrelse far efter forslaget en
betydelig frihed til at indrette foreningens virksomhed
og drift. Der foreslas séledes ikke lovregler for, hvor-
ledes hedgeforeninger skal placere deres midler, hver-
ken med hensyn til spredning pa forskellige typer in-
strumenter, veerdipapirer udstedt af en enkelt emittent
eller emittenter i samme koncern eller gearing. Der
foreslas heller ikke en lovbestemt granse for, hvor stor
enrisiko en hedgeforening kan pétage sig i forbindelse
med foreningens investeringer. Det foreslés, at hver
enkelt forening selv skal fastleegge sine risikorammer.
En forenings overordnede investeringspolitik og reg-
ler for anbringelse af formuen herunder gearing, samt
hvilke risici foreningen vil pétage sig, skal fremg3 af
vedtegterne, jf. forslaget il § 114 d, stk. 1. Inden for
disse ramumer skal foreningens bestyrelse fastsette
mere detaljerede regler, som skal omtales i forenin-
gens prospekter, jf. bemerkningerne til § 114 d, sik. 2,
nedenfor. Desuden skal foreningen inden for 8 hver-
dage efter, at bestyrelsen har besluttet at &endre en for-
enings risikorammer, give navnenoterede medlemmer
underretning om sndringerne, jf. bemeerkningerne til
§ 114 d, stk. 4, nedenfor. For at opna godkendelse som
hedgeforening skal en forening have fastlagt sin inve-
steringsstrategi inden for det omrade, som generelt er
anerkendt som hedgefondsstrategier, og foreningen
skal have et sakaldt »absolut afkastmal«. En forening,
som kan oprettes som en investeringsforening eller en
specialforening, kan ikke fi godkendelse som hedge-
foreninger. Herved forhindres, at en sidan forening
kan opnd lempeligere placerings- og spredningsregler
ved at sgge godkendelse som hedgeforening.

En hedgeforening skal indlese et medlems andel af
formuen med midler, der hidrerer fra denne. En for-
ening kan dog forlange, at medlemmerne skal frem-
satte krav om indlesning med en vis frist. En forening
kan ikke hermed bestemme, at den ikke vil indlese
medlemmernes andele. Den vil alene kunne bestem-
me, at indlesning kun finder sted til bestemte tidspunk-
ter. Detkan f. eks. vaere en gang hver 14. dag. Emission
og indlesning skal dog veere mulig mindst en gang hver

maned, jf. forslaget til § 114 d, stk. 2. Det betyder i -

praksis, at hedgeforeninger ikke kan have perioder,
hvor de ikke ensker at udstede nye andele.

I stk. 3 foreslds, at en hedgeforening alene eller
sammen med en eller flere investeringsforeninger,
specialforeninger, godkendte fimandsforeninger eller
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andre hedgeforeninger kan eje et investeringsforvalt-
ningsselskab, der udelukkende og kun pa den eller de
pégazldende foreningers vegne udever- administrati-
ons-, investerings- eller markedsforingsvirksomhed.

I stk. 4 foreslas, at hedgeforeninger ikke kan opde-
les i afdelinger. Det skyldes, at mulighederne for valg
af investeringsstrategi og dermed risikoen i hedgefor-
eninger, er langt sterre end i investeringsforeninger.
Det foreslas derfor, at disse risici ikke ma forekomme
inden for den samme forening, selvom det er i forskel-
lige afdelinger. '

Stk. 5 indeholder et forbud mod, at hedgeforeninger
udever anden virksomhed end hedgeforeningsvirk-
somhed efter stk. 1 og 2. Bestemmelsen indeholder en
eneret for hedgeforeninger til at anvende betegnelsen
vhedgeforening« i deres navn. Andre virksomheder
mé ikke anvende navne eller betegnelser for deres
virksomheder, der er egnet til at fremkalde det ind-
tryk, at de er hedgeforeninger. Betegnelsen »hedge-
fond« anses for forvekslelig med »hedgeforening«.
Udenlandske hedgefonde kan dog fortsat benytte be-
tegnelsen »hedgefund« eller lignende betegnelse, sé-
fremt det er en del af det navn, som fonden har i sit
hjemland.

Stk. 6 indeholder en navnepligt for hedgeforenin-
ger. De tilfeelde, hvor navnet skal anvendes, skal for-
stds i overensstemmelse med aktieselskabslovens
§ 153, stk. 6. Det folger af denne bestemmelse, at
hedgeforeninger har pligt til at angive hedgeforenin-
gens navn pé breve og andre forretningspapirer. »Bre-
ve og andre forretningspapirer« i aktieselskabslovens
§ 153, stk. 6, omfatter breve, brevkort, tilbud, ordrer,
ordrebekreftelser, fakturaer, prislister, brochurer o.
lign. salgsmateriale. Annoncer i dagblade og tidsskrif-
ter er derimod ikke omfattet, medmindre disse inde-
holder en bestillingsseddel for leeserne. Endvidere er
rundskrivelser, der er mangfoldiggjort, omfattet af be-
grebet, s& leenge deres indhold er af forretningsmees-
sig karakter.

Hedgeforeninger har kun pligt til at angive navnet i
det omfang, det folger af aktieselskabsloven. Hedge-
foreninger har derfor ikke pligt til at anvende ordet
»hedgeforening« i deres navn pé facader o. lign.

En hedgeforening, der seger om godkendelse, skal
ifalge stk. 7 have en formue pé mindst 25 mio. kr. Im-
materielle aktiver kan ikke indgd som en del af formu-
en. Dette formuekrav er hgjere end formuekravet til
investeringsforeninger og specialforeninger. En mini-
mumskapital pa 25 mio. kr. er valgt, dels fordi initia-
tivtagerne til en forening skal kunne signalere serigsi-
tet ved at kunne rejse en betydelig kapital, dels ud fra

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tilleegsbev.lovforslag)
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en erkendelse af, at é_n forening skal have et vist volu-

men for at vare rentabel. Er det ikke tilfeeldet, kan for-
eningens omkostninger blive for heje. I forhold til det-
te skennes 25.mio. kr. at vaere en passende minimums-
formue. Begrebet »formue« skal fortolkes i overens-

stemmelse med de evrige regler om »formueg, som -

findes i lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v. Ved begrebet »formue« forstés »nettoformue«.
Ifolge § 26, stk. 6, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-

ordninger m.v., som ogsa skal geelde for hedgefor- -

eninger, der modtager midler fra en videre kreds eller
offentligheden, skal bestyrelsen tage stilling til, om
foreningens formueforhold til enhver tid er betryg-
gende i forhold til foreningens drift.

I stk. 8 foreslas, at en hedgeforenings midler skal

forvaltes og opbevares serskilt for foreningen i et de- .

potselskab, der er godkendt af Finanstilsynet. Arsagen
hertil er, at foreningens aktiver ikke mé& komme for-
eningens ledelse og ansatte i heende. Bestemmelsen
svarer til de geldende bestemmelser for investerings-
foreninger og specialforeninger. I §§ 106 og 107 i lov
om finansiel virksomhed er depotselskabets pligter i
forhold til hedgeforeningen beskrevet, jf. forslaget om
endring af § 106 i lov om finansiel virksomhed.

Depotselskabet skal veere et pengeinstitut med
hjemsted her i landet, det vil i denne forbindelse sige
Danmark, Fargerne eller Grenland. Endvidere kan en
filial af et kreditinstitut med hjemsted i et andet land,
der er medlem af Den Europeiske Union, eller i ét
land, som Fellesskabet har indgéet aftale med pé det
finansielle omréde, vaere depotselskab for en hedge-
forening. ‘

Kravet om, at depotselskabet skal veere fysisk etab-
leret i Danmark, svarer til det krav, der geelder for de-
potselskaber for investeringsforeninger og specialfor-
eninger. Kravet skyldes, at det ikke vil veere muligt for
Finanstilsynet at fore tilsyn med depotselskabets for-
valtning og opbevaring af en forenings midler, hvis
opbevaringen og forvaltningen sker uden for Dan-
mark.

Safremt depotselskabet forvalter og opbevarer for-
eningens midler i depoter eller pd konti i foreningens
navn, er kravet om serskilt opbevaring opfyldt. Det
samme galder, nar foreningens likvide midler indsat-
tes pé en konto i depotselskabet i foreningens navn,
idet foreningen dog kan indsette sine midler i andre
pengeinstitutter men kun sidan, at depotselskabet for-
valter dem. Kravet om serskilt forvaltning og opbeva-
ring er ogsé opfyldt, hvis en forenings veerdipapirer
m.v. opbevares pé en samlekonto, jf. § 72, stk. 3,1 lov

om finansiel virksomhed. De fleste om ikke alle en
forenings danske verdipapirer vil blive opbevaret i en
veerdipapircentral, mens det er almindeligt at de uden-
landske veardipapirer opbevares pd samlekonti. Nér

- det er tilfeeldet, skal depotselskabet kunne dokumen-

tere, at foreningens udenlandske veerdipapirer bliver
opbevaret seerskilt pa en konto, der er en del af samle-
kontoen, i foreningens navn.

§$114b

1 stk. 1 foreslas, at virksomhed som nevnte i § 114
a, stk. 1, eller virksomhed, som seges godkendt i med-
for af § 114 a, stk. 2, skal organiseres i foreningsform.
Foreningsformen har i Danmark altid veret den fore-
trukne form for udwvelse af kollektiv investering. Det
var ogsa tilfeldet, for lov om investeringsforeninger
tradte i kraft den 1. januar 1983. Ved valget af for-
eningsformen er det afgerende, at investorerne herved
sikres indflydelse pé forvaltningen af deres midler pa
generalforsamlingerne. Medlem af foreningen er en-
hver, der ejer en andel af foreningens formue. Det
medfarer, at enhver, der erhverver en andel af en for-
enings formue, bliver medlem af foreningen med de
deraf folgende rettigheder. og forpligtelser. Heftelsen
er begranset til formuen, saledes at det enkelte med-
lem alene hafter med sin andel af formuen. I bestem-
melsen ligger endvidere, at alene indehavere af en el-
ler flere andele kan vare medlemmer af foreningen.

1stk. 2 foreslas, atenhverandelien forenings formue
skal medfare samme rettigheder, jf. dog § 10, stk. 1,
nr. 6 om andele uden ret til udbytte (ex kupon) og § 22
om stemmeret, jf. § 114 f, stk. 1. Da § 10 kun er sat i
kraft for foreninger omfattet af § 114 a, stk. 1, gaelder
undtagelserne i § 10, stk. 1 og § 22 alene for disse.

" Ex kupon-andele er andele, der udstedes i perioden
fra begyndelsen af januar til generalforsamlingen af-
holdes og ikke oppebeerer udbytte. Bestemmelsen skal
ses pa baggrund af, at keberen derved undgér at betale
for at opné rettil udbytte for derefter at blive beskattet
af udbyttet, som var inkluderet i prisen. I gvrigt skal
medlemmerne have det samme afkast og den samme
heeftelse per andel.

§1ldc

Betingelserne for, at Finanstilsynet kan godkende
en forening i henhold til forslagets § 114 a fremgar af
§ 114 c, stk. 1. Finanstilsynet skal godkende en for-
ening, nir betingelserne er opfyldt. Betingelserne
gzlder ikke kun ved stiftelsen, men ogsé i den fortsat-
te drift, jf. lovens § 80 om tilbagekaldelse af godken-
delsen, hvorefter Finanstilsynet kan tilbagekalde god-
kendelsen, hvis betingelserne for at opné godkendel-
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sen ikke lzngere er opfyldt. Dette medfarer, at Finan-
stilsynet ogsé skal godkende en bestiende forenings
valg af investeringsforvaltningsselskab eller depotsel-
skab, hvis foreningen ensker at udskifte et af disse.

I nr. I foreslas, at forehingen skal vaere gyldigt stif-
tet. En forening er gyldigt stiftet, nar stifterne pa en
generalforsamling har besluttet at stifte foreningen og
har indgéet en stiftelsesoverenskomst. Den stiftende
generalforsamling skal tillige have valgt foreningens
bestyrelse og revisionen.

" Inr. 2 foreslas, at foreningen skal opfylde betingel-
serne i forslaget til §§ 114 a og 114 b, herunder kravet
til formuens sterrelse. Der henvises til bemaerkmnger-
ne ovenfor til disse bestemmelser.

Ifelge nr. 3 er det endvidere foreslaet, at bestyrelsen
og direktionen skal opfylde kravene om egnethed og
hederlighed i lovens § 31°0og myndighed i lovens § 32.
Hertil kommer, at ledelsen skal have fyldestgorende
erfaring med den type forening, der soger om tilladel-
se. Herved forstas, at ledelsen, dels skal have erfaring
med administration og drift af foreninger, dels skal der
veere ansat personer, som har den fornedne indsigt i
styring af de risici, som den pageldende hedgefor-
ening patager sig i forbindelse med sine investeringer.

Bestyrelsen kan overlade den daglige ledelse til et
investeringsforvaltningsselskab i stedet for at ansatte
en direktor, jf. lovens § 27, stk. 3: Det er det mest al-
mindelige for danske foreninger, idet kun to investe-
ringsforeninger har en direkteor. Finanstilsynet skal i
medfer af nr. 3 godkende foreningens valg af investe-
ringsforvaltningsselskab, der er reguleret efter lov om
finansiel virksomhed. For si vidt angdr investerings-
forvaltningsselskaber indeholder § 100, stk. 1 i lov
om finansiel virksomhed seerlige krav til ledelsen. Ef-
ter denne bestemmelse skal ledelsen i et investerings-
forvaltningsselskab veere i besiddelse af fyldestgaren-
de erfaring i forbindelse med den type foreninger, der
administreres af selskabet. Dette medferer, at Finans-
tilsynet ved godkendelsen skal vurdere, om det valgte
investeringsforvaltningsselskabs ledelse opfylder det-
te krav. Det er fundet hensigtsmassigt, at denne be-
stemmelse ogsa skal gzlde for ledelsen af hedgefor-
eninger. Hvis Finanstilsynet efterfolgende vurderer, at
et investeringsforvaltningsselskabs ledelse ikke len-
gere har de nadvendige kvalifikationer, skal Finanstil-
synet tilbagekalde foreningens godkendelse, eller for-
eningen skal skifte investeringsforvaltningsselskab.

Nr. 4 keaever, at Finanstilsynet har godkendt ved-
teegter for hedgeforeninger, der modtager midler fra
en videre kreds eller offentligheden. For hedgefor-
eninger, der ikke henvender sig til en videre kreds el-

ler offentligheden, og som kun modtager midler fra et
eller flere medlemmer, er det et krav, at Finanstilsynet

ikke har bemeerkninger til vedteegterne. For s& vidt an-

gér de foreninger, hvor Finanstilsynet skal godkende
vedtagterne, skal indholdet. af vedtegterne opfylde
kravene i § 10, nr. 1-27, i lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v., jf. forslaget til § 114 £, stk. 1.
Det forhold, at Finanstilsynet godkender vedtaegterne
medforer ikke, at Fmanstllsynet har godkendt forenin-
gens risikorammer.

Ifglge nr. 5 skal Finanstilsynet ogsa godkende for-
eningens valg af depotselskab, der skal veere et penge-
institut med hjemsted her i landet eller en filial af til-
svarende udenlandske kreditinstitutter med hjemsted i
et andet land inden for Den Europeeiske Union eller i
et land, som Fellesskabet har indgdet aftale med pa
det finansielle omréde. Der henvises til den geeldende
lovs § 4, stk. 8, § 5, stk. 8, og forslaget til § 114 a,
stk. 8, samt bemarkningerne hertil. Det vil vaere en
forudseetning for Finanstilsynets godkendelse af de-
potselskabet, at det har de nedvendige forudseetninger
for at opfylde sine forpligtelser i forhold til forenin-
gens virksomhed herunder placering af midlerne og
foreningens sterrelse. Det tilfagjes, at en hedgefor-
ening - ligesom investeringsforeninger og specialfor-
eninger - kun kan have ét depotselskab.

Depotselskabet skal yde en tilstrackkelig ﬁnans1el
og faglig 51kkerhed for reelt at kunne udave hvervet
som depotselskab og for at kunne opfylde de forplig-
telser, der folger af bestridelsen af dette hverv. Da Fi-
nanstilsynet skal godkende en forenings valg af depot-
selskab folger det heraf, at Fmanstllsynet skal foreta-
geen vurderlng af depotselskabets styrke i forhold til
den forening, der har valgt depotselskabet. Depotsel-
skabet skal for eksempel kunne afvikle foreningens
handelsvolumen og kunne handtere en forenings an-
vendelse af afledte finansielle instrumenter og vardi-
papirudlan, hvis foreningen gar brug af sidanne. Kan
depotselskabet ikke det, vil valget ikke blive god-
kendt. Hvis Finanstilsynet efterfolgende vurderer, at
depotselskabet ikke leengere har den forngdne styrke,
skal Finanstilsynet tilbagekalde foreningens godken-
delse, eller foreningen skal skifte depotselskab.

Efter nr. 6 er det en betingelse, at foreningens akti-
vitetsplan, organisation, forretningsgange og admini-
strative forhold er betryggende. Forslaget svarer til Fi-
nanstilsynets praksis for investeringsforeninger og
specialforeninger. Finanstilsynet har udsendt en »vej-
ledning om ansegning i henhold til § 6 i:lov om inve-
steringsforeninger- og specialforeninger om godken-
delse af investeringsforeninger, specialforeninger og
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afdelinger heraf samt om godkendelse af investerings-
foreningers vedtagter, jf. § 13, stk. 2«. Vejledningen
er udtryk for Finanstilsynets praksis. Vejledningen
findes p& Finanstilsynets hjemmeside. Vejledningen
vil blive justeret, sa den ogsé omfatter hedgeforenin-
ger. Finanstilsynet vil kreeve, at foreningen indsender
bestyrelsens forretningsorden, bestyrelsens retningsli-
nier for de veesentligste aktivitetsomrader, hvori ar-
bejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen eller
investeringsforvaltningsselskabets direktion fastleg-
ges, samt bestyrelsens fondsinstruks til direktionen. I
denne fondsinstruks, der er en del af retningslinjerne
for arbejdsdelingen, fastlegger bestyrelsen rammerne
for de investeringer, som direkteren i foreningen eller
investeringsforvaltningsselskabet ma foretage uden
bestyrelsens forudgdende godkendelse. Formélet med
at indsaette betingelserne i loven er at skabe klarhed og
gennemsigtighed svarende til, hvad der geelder for in-
vesteringsforeninger og specialforeninger, jf. § 7 ilov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v.

Hedgeforeninger skal ligesom andre foreninger un-
der tilsyn efter § 37, stk. 1 i lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive in-
vesteringsordninger m.v. blandt andet have fyldestge-
rende interne kontrolprocedurer. Det forudsattes, at
foreningen udarbejder retningslinier for udferelsen af
kontrollen af, om risikorammerne er overholdt og, at
foreningen registrerer sine eventuelle overskridelser
af risikorammerne. Endvidere forudsattes det, at for-
eningens eksterne revisor i forbindelse med den al-
mindelige revision i protokollatet vedrerende arsrap-
porten oplyser, om retningslinierne er betryggende og
har fungeret hensigtsmeessigt, og om foreningens kon-
trolprocedurer har givet anledning til bemrkninger.
Endvidere skal revisor oplyse, at foreningen rettidigt
har indberettet eventuelle overskridelser af risikoram-
merne til Finanstilsynet. k ‘

Nr. 7 svarer til kravene for investeringsforeninger
og specialforeninger i § 7, stk. 1, nr. 7 i lov om inve-
steringsforeninger-og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., og indebarer
et krav om gennemsigtighed. Efter bestemmelsen kan
tilladelse nzgtes, hvis sneevre forbindelser vil kunne
hemme tilsynsfunktionen. Det er ikke muligt at angi-
ve, hvorndr en snaver forbindelse er tilstraekkelig
gennemskuelig til at muliggere et effektivt tilsyn. Det
ma4 derfor i hvert enkelt tilfelde vurderes, om en snee-
ver forbindelse vil kunne vanskeliggare et effektivt
tilsyn. 1 denne vurdering vil blandt andet indgd fol-
gende elementer:

1. Den formelle og den reelle ledelsesstruktur i for-
eningen.

2. Hvorvidt forbindelsen er af varig karakter eller
alene midlertidig og uden mulighed for at eve
indflydelse pa virksomheden.

3. Risikoen ved den virksomhed, som drives i virk-
somheder eller personer, med hvilke foreningen
har sneevre forbindelser.

4. Selskabernes geografiske placering.

F.eks. kan visse former for krydsejerskab og »med-
lemsoverenskomster« bevirke, at et effektivt tilsyn
vanskeliggares.

Lovens § 3, nr. 16, definerer snaevre forbindelser.

Efter nr. 8 er det en betingelse, at tilsynet ikke van-
skeliggares pd grund af lovgivningen i et land uden
for Den Europziske Union, som Fellesskabet ikke
har indgiet aftale med pa det finansielle omréde, ved-
rerende en virksomhed eller person, som foreningen
har snavre forbindelser.med.

"Ifelge nr. 9 er det en forudszetning for godkendelse,
at foreningens formue er tegnet pa den stiftende gene-
ralforsamling, eller at foreningen har indsendt en ube-
tinget garanti afgivet af et pengeinstitut eller et forsik-
ringsselskab om tegning af andele for minimumsbelo-
bet p4 mindst 25 mio. kr. Bestemmelsen medferer, at
investorer vil kunne tegne sig for andele pa den stif-
tende generalforsamling, selvom foreningen endnu
ikke er godkendt af Finanstilsynet, men foreningen
kan ikke begynde at investere belabet, forend forenin-
gen er godkendt. Hvis stifterne eller andre tegner an-
dele p4 den stiftende generalforsamling, kan Finans-
tilsynet ikke godkende foreningen, medmindre den
dokumenterer, at den pé en bankkonto i det kommen-
de depotselskab har et ubehaftet indestdende pa
mindst 25 mio. kr.

Hyvis et pengeinstitut eller et forsikringsselskab stil-
ler en garanti for minimumsbelgbet p& mindst 25 mio.
kr., skal det vaere indstillet pd at tegne andele og be-
holde disse i en lzengere periode, hvis der ikke i gvrigt
ved foreningens emission af andele tegnes andele for
25 mio. kr. Garantien er netop tegnet for at sikre, at
foreningen har en tilstreekkelig formue til at pdbegyn-
de virksomhed efter en godkendelse. Garantien er dog
ikke til hinder for, at foreningens bestyrelse beslutter,
at foreningen ikke skal pabegynde sin virksomhed,
fordi interessen for den ikke er stor nok.

Den foreslaede nr. 10 fastslar, at danske hedgefor-
eninger skal have hovedkontor og hjemsted i Dan-
mark. Kravet om hjemsted bererer ikke udenlandske
hedgeforeninger, som markedsforer sine andele i
Danmark. Det er et krav, at foreningen skal ledes her
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fra landet. Det beror pé en konkret vurdering, hvorvidt
kravet er opfyldt. I vurderingen kan indgé, hvor for-
eningens ledelse sidder, hvor foreningens generalfor-
samling holdes, og hvor besiutningerne i foreningen
treeffes. Ordene »i Danmark« omfatter ikke Faergerne
og Grenland. Kravet om hovedkontor og hjemsted i
Danmark svarer til det krav, der geelder for investe-
ringsforeninger og specialforeninger og skyldes, at
det ikke vil veere muligt for Finanstilsynet at fore til-
syn med en forening, hvor aktiviteterne hovedsageligt
udeves i et andet land end i Danmark.

Efter nr. 11 er det en betingelse for Finanstilsynets
godkendelse at stk. 2, hvorefter en ansggning skal in-
deholde alle de oplysninger, som er ngdvendige for
Finanstilsynets vurdering, er opfyldt.

Stk. 2 fastslér som nzvnt, at Finanstilsynet skal
have de nedvendige oplysninger til brug for vurderin-
gen af, om betingelserne for at blive godkendt er op-
fyldt. Stk. 2, 1. pkt. svarer til Finanstilsynets krav til
ansegninger fra investeringsforeninger og specialfor-
eninger. Hvis en forening vaelger at overlade den dag-
lige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab, skal
foreningen ikke indsende oplysninger om en direkter,
jE stk. 1, nr. 3, og den skal kun indsende den i nr. 6
nezevnte aktivitetsplan, men ikke oplysninger om orga-
nisationen, forretningsgange og eventuelle andre ad-
ministrative forhold.

De i stk. 1 nevnte oplysninger danner udgangs-
punkt for Finanstilsynets vurdering af, hvorvidt Fi-
nanstilsynet kan godkende foreningen.

Finanstilsynet vil bl.a. kraeve folgende:

1) Udskrift af protokollen for den stiftende general-
forsamling samt protokollen for det forste besty-
relsesmede. ‘

2) Foreningens vedtaegter.
3) Dokumentation for formuens tilstedeveerelse.
4) Forretningsorden for bestyrelsen.

5) Bestyrelsens retningslinjer for arbejdsdelingen
mellem bestyrelsen og direktionen eller investe-
ringsforvaltningsselskabet. -

6) Bestyrelsens fondsinstruks til direktionen vedre-
rende placering af foreningens midler.

7) Vasentlige forretningsgange.

8) Revisors navn. Det vil sige bade revisionsfirma-
ets og den udpegede revisors navn.

9) En erklering fra revisionen om, at foreningens
forretningsgange er betryggende.

10) Oplysninger om, hvornér foreningen vil pébe-
gynde sin virksomhed.

11) Oplysningsskemaer til brug for vurdering af be-
styrelsens og direktionens egnethed og haederlig-
hed. ~

12) Oplysninger om eventuel delegation foretaget ef-
ter reglerne i §§ 102-104 i lov om finansiel virk-
somhed eller i medfer af § 38 i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.

13) Radgivningsaftaler, hvis foreningen har delegeret
opgaver i forbindelse med formuens pleje.

14) Aftalen med depotselskabet.

15) Aftalen med investeringsforvaltningsselskabet,
hvis foreningen har overladt den daglige ledelse
til et investeringsforvaltningsselskab.

Deinr. 7 og 9 naevnte dokumenter skal ikke indsen-
des for foreningen, hvis den har valgt et investerings-
forvaltningsselskab, idet Finanstilsynet da har vurde-
ret dette selskabs forretningsgange i forbindelse med
behandlingen af dette selskabs ansggning om tilladel-
se og 1 forbindelse med en eventuel undersggelse af
investeringsforvaltningsselskabet.

Finanstilsynet skal ikke godkende de i nr. 13-15
naevnte aftaler, men Finanstilsynet paser, at de forelig-
ger. I lighed med, hvad der geelder for investeringsfor-
eninger og specialforeninger, mé det mandat, som en
forening giver i forbindelse med delegation (outsour-
cing) ikke forhindre, at foreningens bestyrelse pé et
hvilket som helst tidspunkt kan give yderligere in-
strukser og treekke mandatet tilbage med gjeblikkelig
virkning, hvis det er 1 investorernes interesse.

I bestemmelsens stk. 3 foreslas, at Finanstilsynet
skal afsla en ansegning om godkendelse, hvis det ret-

. ligt for eksempel af en forenings vedteegter fremgar, at

foreningen ikke kan markedsfere sine andele her i lan-
det. Det skyldes, at man ikke gnsker at godkende for-
eninger, som kun vil markedsfere sig i udlandet og
derfor mere naturligt herer ind under udenlandske
retsregler.

Stk. 4, 1. og 2. pkt., indeholder henholdsvis en 6 ma-
neders frist og en 12 maneders frist for Finanstilsynets
behandling af ansggningen. Finanstilsynet skal treeffe
afgerelse senest 6 méneder efter, at foreningen har
fremsendt de oplysninger, der er ngdvendige for, at
Finanstilsynet kan behandle sagen, hvis Finanstilsy-
net afslar anspgningen. Finanstilsynet skal dog altid
treeffe afgarelse senest 12 méneder efter at have mod-
taget ansegningen. Bestemmelsen svarer til den, der
geelder for investeringsforeninger og specialforenin-
ger. Formalet med bestemmelsen er at beskytte anse-
gerens interesse i, at en sag om tilladelse afgeres inden
for rimelig tid.
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Stk. 4, 3. pkt. fastslar, at foreningen kan indbringe
sagen for domstolene, hvis Finanstilsynet ikke har af-
givet udtalelsen senest 6 maneder efter, at en forening
har indsendt en fyldestgerende ansegning. Bestem-
melsen far neppe betydning i praksis, da det i givet
fald ville veare lettere og billigere at indbringe sagen
for Erhvervsankenzevnet, der vil kunne palegge Fi-
nanstilsynet at treeffe afgerelse i sagen.

§114d

1§ 114 d, stk. 1, foreslés, at en hedgeforening skal
fastleegge sin risikopolitik og risikoprofil i forenin-
gens vedtegter. Vedtegterne for en hedgeforening,
der henvender sig til en videre kreds eller offentlighe-
den, skal endvidere indeholde bestemmelser om de i
lovens § 10, stk. 1, nr. 1-27 naevnte forhold, jf. forsla-
get til lovens § 114 f, stk. 1.

I stk. 2 foreslas, at en hedgeforenings bestyrelse
skal fastseette risikorammer for foreningen. Bestyrel-
sens beslutning om risikorammerne kan vere ind-
holdsmeessigt identisk med de oplysninger om for-
eningens risikoprofil, som fremgér af foreningens
vedtegter. Baggrunden herfor er, at der ikke foreslas
lovbestemte placerings- og spredningsregler for
hedgeforeninger. Det er saledes alene op til bestyrel-
sen at fastleegge, hvorledes foreningens investerings-
strategi skal vaere, og hvilke risici foreningen ma pa-
tage sig ved udferelsen af investeringsstrategien.
Gruppen af hedgeforeninger kan saledes speende over
savel foreninger med en meget konservativ investe-
ringsstrategi som foreninger med en meget risikoprze-
get investeringsstrategi. ’

De af bestyrelsen fastsatte risikorammer for for-
eningen bliver ikke godkendt af Finanstilsynet, men
foreningen skal indberette overskridelserne til Finan-
stilsynet, jf. forslaget til § 114 e, stk. 2.

De af bestyrelsen fastsatte risikorammer for for-
eningen skal veere inden for de rammer for placerings-
regler og risikomal, som er fastsat i foreningens ved-
teegter, jf. § 114 d, stk. 1. Herved sikres, dels at en for-
ening ikke kan @ndre sin grundleggende investe-
ringsstrategi uden en generalforsamlingsbeslutning
herom, dels at bestyrelsen har en vis mangvrefrihed til
lobende at tilpasse investeringerne til markedets ud-
vikling.

Det folger af den foresldede § 114 f, at hedgefor—
eninger skal udarbejde sével fuldsteendige som for-
enklede prospekter. Indholdet af disse prospekter skal
opfylde kravene i bekendtgerelse nr. 1182 af 13. de-
cember 2003 om oplysninger i investeringsforenin-
gers, specialforeningers og famandsforeningers pro-
spekter. Bekendtgerelsen vil i givet fald blive tilpas-

set, s& den ogs& omfatter hedgeforeninger. Herudover
foreslas der i § 114 d, at en hedgeforenings fuldsteen-
dige og forenklede prospekter skal indeholde oplys-
ninger om de af bestyrelsen fastsatte risikorammer.
Prospekterne skal ligeledes indeholde oplysninger
om, hvor ofte foreningen emitterer og indleser andele.
Disse oplysninger er ngdvendige som grundlag for en
potentiel investors beslutning om keb af andele i for-
eningen.

Det foreslés ogsa i stk. 2, at emission og indlesning
skal veere mulig mindst en gang om méneden. For-
eningerne kan fastsatte en kortere frist, for eksempel
i deres vedtegter. Foreningerne kan derimod ikke
fastseette en leengere frist.

1 stk. 3 foreslas, at en hedgeforening skal offenthg-
gere den indre veerdi mindst hver 14. dag. Herved sik-
res, at offentligheden fér indblik i foreningens verdi-
udvikling. De nermere krav til denne offentliggerelse
vil fremgé af de regler, som kan fastsettes efter stk. 5.

I stk. 4 foreslas, at en hedgeforening inden for 8
hverdage efter, at bestyrelsen har besluttet at eendre en
forenings risikorammer, skal give navnenoterede
medlemmer underretning om endringerne. Derved
far disse medlemmer mulighed for at vurdere, om de
fortsat ensker at vaere medlemmer med de endrede ri-
sikorammer. Andringerne kan tidligst treede i kraft,
efter foreningens medlemmer har haft mulighed for at
fa indlost deres andele efter modtagelse af meddelelse
fra foreningen om endrede risikorammer. Medlem-
mer, der ikke er navnenoterede, modtager af praktiske
arsager ikke underretning, men det forudsaettes at for-
eningerne oplyser om endringer ved henvendelse her-
om.

Stk. 5 bemyndiger Finanstilsynet til at fastsatte
neermere bestemmelser om hedgeforeningers offent-
liggarelse af oplysninger og for hedgeforeningers op-
gorelse af risici. Udover de i denne paragraf naevnte
oplysninger er det hensigten, at hedgeforeninger skal
offentliggere de samme oplysninger som investe-
ringsforeninger og specialforeninger. Der henvises
herom til lovens § 74, stk. 2, jf. forslaget til § 114 f.
Stk. 5 bemyndiger ligeledes Finanstilsynet til at fast-
seette nermere bestemmelser om, hvilke typer af risici
en hedgeforenings bestyrelse - athangigt af risikopro-
fil, investeringer og eventuel gearing - som minimum
skal fastseette risikorammer eller -maél for. Det kan for
eksempel dreje sig om renterisici, valutarisici, »Value
at Risk«-mal eller krav om, at der skal veere taget stil-
ling til, hvor stor en andel af formuen foreningen ma
placere i enkeltaktier, eller til, hvilke markeder for-
eningen mé investere pa. Bestemmelsen giver ogsa
hjemmel til at fastseette regler for, hvordan risikoen
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opgeres. Formalet med sddanne regler er at sikre, at
hedgeforeningers risikoopgerelser og risikoprofiler
kan sammenlignes. Der vil blive stillet krav om, at
foreningen redeger for, hvordan den indre veerdi op-
gores i de tilfelde, hvor det ikke matte vaere muligt at
beregne en indre verdi pa grundlag af aktuelle priser.
Det bemeerkes, at det dog vil veere et ufravigeligt krav,
at foreningen kan oplyse den indre veerdi pa de tids-
punkter, hvor den foretager emission og indlesning.
Reglerne, der kan udstedes i medfer af bestemmel-
sen, vil blive udarbejdet i samarbejde med branchen.

§ilde

Stk. 1 fastseetter, at en hedgeforening skal overhol-
de de risikorammer, som foreningens bestyrelse har
fastsat pa grundlag af vedtegternes bestemmelse her-
om, jf. § 114 d, stk. 1 og 2.

Vedtaegterne og risikorammerne skal séledes kunne
danne grundlag for investorernes vurdering af tabsri-
sikoen.

Hedgeforeninger har mulighed for at vaelge savel en
haj som en lav risiko, og der vil kunne investeres i alle
typer af de i lov om finansiel virksomhed, bilag 5,
navnte instrumenter og likvide midler, herunder i va-
luta. Herudover kan en hedgeforening ved optagelse
af lan eller ved anvendelse af derivater investere for
belab, der overstiger foreningens formue (gearing).
Dette kan medfere behov for lgbende tilpasning af ri-
sikorammer 1 tilfelde af, at markederne endrer sig.
Det er derfor fundet mest hensigtsmeessigt at give
hedgeforeninger mulighed for, at det er bestyrelsen,
der fastseetter disse rammer pa grundlag af vedtaegter-
nes mere overordnede angivelse af: risikoprofil og
eventuelle placeringsbegraensninger. De af bestyrel-
sen fastsatte rammer skal, jf. forslaget til § 114 d,
stk. 2, fremga af foreningens prospekter. Endvidere
skal navnenoterede medlemmer, jf. forslaget til § 114
d, stk. 4, have oplysning om eendringer heri.

I hedgeforeninger med hej risikoprofil og eventuelt
gearede investeringer kan sélv smd markedsmessige
endringer medfere en betydelig forpgelse af forenin-
gens risici. Alle overskridelser af risikorammer kan
sdledes veere veesentlige. I stk. 2 foreslés derfor, at
overskridelser straks indberettes til Finanstilsynet
sammen med en redegerelse for baggrunden for over-
skridelsen og en beskrivelse af de tiltag, foreningen
vil ivaerksette med henblik pé at undgd fremtidige
overskridelser. Indberetningen skal afgives straks,
hvorved forstés uden ugrundet ophold.

Indberetningen vil sammen med oplysninger om
hedgeforeningens kapital og risici i evrigt indgd i

grundlaget for Finanstilsynets vurdering af, om for-
eningens godkendelse skal tilbagekaldes i medfar af
§ 81, stk. 2, nr. 2, i lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v. Selv mindre overskridelser af risiko-
rammerne kan vare grove og kan sdledes teenkes at
danne grundlag for tilbagekaldelse af godkendelsen.

Overskridelser anses som svigt i en forenings evne
til at styre sine investeringer og sin risiko. Derfor vil
selv et mindre antal overskridelser efter en konkret be-
demmelse kunne fore til, at Finanstilsynet tilbagekal-
der foreningens godkendelse efter § 81, stk. 2, nr. 2, i
lov om' investeringsforeninger og specialforéninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Det kan pa grund af hej risikoprofil og eventuel
gearing veere af serlig betydning for investorerne i
hedgeforeninger, at foreningen hurtigt griber ind ved
overskridelser af de fastsatte risikorammer, Udgangs-
punktet i stk. 3 er derfor, at foreningen straks skal ned-
bringe overskridelser. Hvis foreningen af markeds-
meessige eller andre grunde vurderer, at det vil vare
mindre risikofyldt, at nedbringelsen ikke sker straks,
kan Finanstilsynet i seerlige tilfaelde give foreningen
en frist til at gennemfore nedbringelsen. Overholder
foreningen ikke en sddan frist, kan Finanstilsynet
straks tilbagekalde hedgeforeningens godkendelse.

Investering i hedgeforeninger kan medfare hej eller
lav risiko for tab athengigt af foreningens risikopro-
fil. Den enkelte investor vil som udgangspunkt kunne
bedemme sin risiko pa baggrund af foreningens ved-
teegter og prospekter samt eventuelle senere oriente-
ringer om @ndringer af risikorammerne. Denne be-
demmelse forudsetter dog, at foreningen overholder
de risikorammer, der er fastsat. Stk. 4 bestemmer der-
for, at investor skal have muligheden for at tage stil-
ling til, om overskridelser af risikorammerné er ud-
tryk for en ikke forudsat risiko, og dermed kunne tage
stilling til om investor ensker sin andel i foreningen
indlgst. Hedgeforeninger skal derfor give alle navne-
noterede medlemmer meddelelse om overskridelser i
overensstemmelse med, hvad vedtegterne bestemmer
om fremgangsmade. Meddelelse skal gives senest 8
hverdage efter, at overskridelsen har fundet sted.
Medlemmer, der ikke er navnenoterede, modtager af
praktiske arsager ikke underretning, men det forud-
seettes at foreningerne oplyser om @ndringer ved hen-
vendelse herom.

s114f

1§ 114 f stk 1, foreslas, at §§ 3 og 8, § 10, stk. 1,
nr. 1-27, §§ 17-42, 44, 46 og 47, § 48, stk. 1 og 5,
§ 49, kapitel 9 og 10, §§ 74-76, 78-86, samt kapitel
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18-20 med de fornedne tilpasninger finder anvendelse
for hedgeforeninger, som er omfatiet af § 114 a, stk. 1.
Denne bestemmelse gaelder saledes hedgeforeninger,
som modtager midler fra en videre kreds eller-offent-
ligheden. Der henvises til de pageeldende bestemmel-
ser i lov om investeringsforeninger og specialforenin-
ger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
Hermed er det hensigten at skabe parallelitet til regler-
ne for investeringsforeninger og specialforeninger, jf.
§§ 4 og 5 i lov om investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive investeringsordnin-
ger m.v., medmindre forskellene i reglerne er begrun-
det i szerlige forhold for hedgeforeninger. Denne lovs
regler om forbud mod spekulation og optagelse af 18n
gelder séledes ikke for hedgeforeninger, fordi speku-
lation og investering for 14nte midler er centrale ele-
menter i hedgeforeningers forretningsgrundlag.

1 stk. 2 foreslas, at §§ 3, 8, 30-32 og 39-42, § 44,
§§ 46-47, § 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9-10, §§ 74-
76, 80-82 og 86 samt kapitel 18-20 med de forngdne
tilpasninger finder anvendelse for hedgeforeninger,
som er omfattet af § 114 a, stk. 2. Denne bestemmelse
geelder saledes for hedgeforeninger, som ikke henven-
der sig til en videre kreds eller offentligheden, og som
kun modtager midler fra et eller flere medlemmer.
Hermed er det hensigten at skabe parallelitet til regler-
ne for fimandsforeninger, jf. § 111 i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v., medmindre for-
skellene i reglerne er begrundet i serlige forhold for
hedgeforeninger. For eksempel geelder reglerne om
forbud mod spekulation og optagelse af 1an gaelder
ikke for »famandshedgeforeninger«.

Tilnr. 12

Forslaget, der er en konsekvensendring, medferer,

at § 115 om andre kollektive investeringsordninger i

lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. her-
efter ikke omfatter hedgeforeningsvirksomhed.
Hedgeforeninger, der modtager midler fra en videre
kreds eller offentligheden skal herefter opfylde krave-
ne i forslaget til kapitel 16 a. Veerdipapirhandlere kan
som en del af deres virksomhed administrere andre
kollektive investeringsordninger.

Til nr. 13

Det foreslas, at hedgeforeninger under tilsyn skal
betale afgift til Finanstilsynet. Afgiftens storrelse fast-
seettes i lovforslagets § 2, nr. 11.

Til nr, 14
Med forslaget skabes der hjemmel til at sanktionere
overtreedelse af reglerne om hedgeforeninger.

Til§2

Tilor. 1

Det foreslas at indsatte en overskrift, der markerer,
at den efterfolgende bestemmelse vedrerer serlige
regler om anvendelsesomrade for investeringsforvalt-
ningsselskaber.

Dernaest foreslés en ny bestemmelse. Med den fore-
slaede § 1 a bliver de investeringsforvaltningsselska-
ber, der ikke administrerer investeringsforeninger,
men alene specialforeninger, godkendte fimandsfor-
eninger, hedgeforeninger eller andre kollektive inve-
steringsordninger, ikke omfattet af retten til at etable-
re en filial i et land inden for Den Europeiske Union
eller et land, som fzellesskabet har indgéet aftale med
pa det finansielle omréde, jf. § 38 i lov om finansiel
virksomhed. P4 tilsvarende méde bliver disse investe-
ringsforvaltningsselskaber heller ikke omfattet af ret-
ten i § 39 i lov om finansiel virksomhed til at udeve
virksomhed i form graenseoverskridende tjenesteydel-
ser m.v. Baggrunden herfor er, at det efter UCITS-di-
rektivet alene er investeringsforvaltningsselskaber,
der administrerer investeringsforeninger (UCITS),
der opnar det europaiske pas og dermed kan udeve
greenseoverskridende virksomhed i andre EU-lande.

Tilnr. 2 og 3

De foresléede @ndringer er en konsekvens af, at der
etableres mulighed for, at investeringsforvaltningssel-
skaber kan administrere hedgeforeninger.

Til nr. 4

Det foreslés at konsekvensrette § 54, stk. 1. Forsla-
get indebeerer, at hedgeforeninger er omfattet af den
samme beskyttelse som kunder efter § 72, nar investe-
ringsforvaltningsselskaber udferer portefeljepleje for
hedgeforeninger. Dette svarer til, hvad der geelder for
investeringsforeninger, specialforeninger, godkendte
famandsforeninger og andre kollektive investerings-
ordninger.

Tilnr. 5

Den foresldede endring er en konsekvensrettelse
som folge af, at der i lovforslagets § 1, nr. 11, foreslas
indsat et seerligt kapitel om hedgeforeninger i lov om
investeringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v. Det fore-
slas, at andele i hedgeforeninger bliver omfattet af
undtagelsen til forbuddet mod at athznde kapitalan-
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dele inden for 6 méneder efter erhvervelsen af disse.
Tilsvarende geelder i dag for andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger og udenlandske investe-
ringsinstitutter.

Til nr. 6

Det foreslas at konsekvensrette § 101, stk. 1. For-
slaget indebeerer, at investeringsforvaltningsselskaber
ved administration af hedgeforeninger skal handle
vafhengigt og udelukkende i foreningens interesse.
Dette svarer til, hvad der i dag geelder for investerings-
foreninger, specialforeninger og fimandsforeninger.

Samtidig praciseres, at bestemmelsen kun vedrorer
godkendte fimandsforeninger.

Tilnr. 7 ‘

Det foreslas at @ndre overskrifien efter § 105, séle-
des at de sarlige regler for depotselskaber ogsa kom-
mer til at omfatte hedgeforeninger, da det i forslagets
§ 1 foreslés at indsatte bestemmelser om hedgefor-
eninger i lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.

Tilnr. 8 i
Det foreslas at indsaette et nyt nr. 41 § 106, stk. 2,
séledes at det preeciseres, at depotselskabet skal pase,
at aktiver tilherende foreningen, som er stillet til sik-
kerhed for foreningens forpligtelser, tilbageleveres til
depotselskabet, nar den sikrede fordring er indfriet. -

Til or. 9

Det foreslés at konsekvensrette § 121, stk. 2, sile-
des at hedgeforeninger i lighed med andre foreninger
under tilsyn er omfattet af denne bestemmelse.

Tilnr. 10
Det foreslas at konsekvensrette § 350, stk. I, nr. I,
séledes at hedgeforeninger i lighed med andre forenin-
ger under tilsyn er omfattet af denne bestemmelse.
Samtidig preeciseres, at bestemmelsen kun vedrarer
godkendte famandsforeninger.

Tilnr. 11

Det foreslés i lovforslagets § 1, nr. 13, at hedgefor-
eninger omfattes af pligten til at betale afgift til Finan-
stilsynet. Afgiften foreslas arligt at udgere 25.000 kr.
pr. forening plus 0,02 promille af foreningens balan-
ce.

Til nr. 12
Det foreslas, at overgangsbestemmelser i §§ 384 og
385 forleenges i et ar.

ZAndringen af § 384 indebeerer, at kravet om skrift-
lighed ved samtykke efter lovens § 123, frem til den
1. januar 2006, kun finder anvendelse p& kundefor-
hold indgaet efter den 1. januar 2002, eller kundefor-
hold etableret for denne dato, hvis kunden indgar nye
aftaler med den finansielle virksomhed.

Forslaget skal ses i lyset af, at Regeringens byrde-
komite pa det finansielle omréde har nedsat en ar-
bejdsgruppe med henblik pa at identificere og lese de
administrative byrder m.v., som det eksisterende re-
gelsaet giver anledning til pd det finansielle omrade.
Pé baggrund af de erfaringer, som selskaberne har op-
arbejdet under overgangsbestemmelsen, er der neppe
tvivl om, at der vil veere fokus pé visse spergsmal i re-
lation til bl.a. de finansielle virksomheders mulighe-
der for at radgive kunderne under de eksisterende reg-
ler om videregivelse af fortrolige oplysninger.

De finansielle virksomheder har i overgangsperio-
den pé forskellig vis segt at indhente skriftlige sam-
tykker fra kunder, hvis kundeforhold er etableret for
den 1. januar 2002 dvs. for kravet om skriftlighed ved
samtykke blev indfert. Dette har i visse tilfzelde vist
sig vanskeligt, og nogle typer finansielle virksomhe-
der star i dag med en stor gruppe kundeforhold etable-
ret for den januar 2002, som ikke har afgivet skriftlige
samtykker. Det gaelder iszr de fors1kr1ngsselskaber,
som ikke har en lgbende kundekontakt.

Dette betyder, at forsikringsselskaberne og pensi-
onskasserne i dag star med en stor gruppe af »gamle«
kunder, der ved overgangsperiodens udlgb ikke kan
modtage rddgivning om f.eks. nye valgmuligheder in-
den for deres pensionsordning, Selskaberne far herved
blandt andet vanskeligt ved at leve op til forudseetnin-
gerne om gget valgfrihed i pensionsopsparingen.

Problemet er bl.a. kommet til udtryk i forbindelse
med udviklingen af de sakaldte unit-linked produkter,
der udbydes af selvsteendige selskaber, til hvem kun-
deoplysninger til brug for rddgivning ikke umiddel-
bart kan videregives fra andre forsikringsselskaber,
med mindre der foreligger et skriftligt samtykke fra
kunden - et samtykke; der for den kundegruppe, hvor
kundeforholdet er etableret for den 1. januar 2002 som
nevnt har vist sig vanskeligt at fremskaffe. For at lette
forsikringsselskabernes mulighed for at ridgive denne
»gamle« kundegruppe, foreslas det at forleenge over-
gangsperioden saledes, at kravet om skriftlighed ved
samtykke efter lovens § 123, frem til den 1. januar
2006, kun finder anvendelse pa kundeforhold indgaet
efter den 1. januar 2002, eller kundeforhold etableret
for denne dato, hvis kunden indgar nye aftaler med
den finansielle virksomhed.
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Forlengelsen skal gere det muligt at gennemfore
dreftelserne i byrdekomiteen med hensyn til, hvorle-
des radgivningsproblemerne pa omradet generelt kan
lgses. Brancheorganisationen Forsikring & Pension
har i gvrigt oplyst, at den i samarbejde med Forbruger-
radet er i gang med at formulere et forslag til.en lem-
pelse af videregivelsesreglerne for sé vidt angar pen-
sionsordninger, hvori der indgar dele fra flere selska-
ber. ‘

Zndringen af § 385 indeberer, at selskaber inden
for sarnme koncern indtil den 1. januar 2006 vil kunne
videregive sedvanlige oplysninger om kundeforhold
etableret for den 1. januar 2002, medmindre kunden
efter denne dato har indgdet nye aftaler med den fi-
nansielle virksomhed eller kunden har fremsat 1nds1-
gelse herimod.

Forslaget skal ses i ssammenhzeng med &ndringen af
§ 384 og skal gere det muligt for Virkjsomhederhe fort-
sat at videregive oplysninger med henblik pa af egen
drift at radgive af den kundegruppe, der er etableret
for 2002, og som ikke har afgivet et skriftligt samtyk-
ke til videregivelse af fortrolige oplysninger til brug
for rddgivning. Andringen skal bl.a. gere det muligt
for f.eks. et nyetableret unit-linked selskab inden for
koncernen at tage kontakt til en kunde, der har indgiet
sin oprindelige aftale for den 1. januar 2002 (og som
ikke siden har indgaet nye aftaler med virksomheden)
med henblik pa radgivning om de nye muligheder, der
er etableret med hensyn til placeringen af pensions-
indbetalingerne. '

- Ogsa for sa vidt angér dette forslag skal forleengel-
sen gere det muligt at afslutte de igangvaerende over-
vejelser 1 byrdekomiteen med hensyn til, hvorledes
problemerne i relation til videregivelse af fortrolige
oplysninger til brug for radgivning kan loses.

Det bemarkes, at det folger direkte af lovbemaerk-
ningerne til § 385, at reglerne i lov om behandling af
personoplysninger fortsat finder anvendelse. Der sker
ikke med dette forslag en @ndring heraf. Det betyder,
at videregivelse af fortrolige oplysninger efter be-
stemmelsen fortsat kun kan- ske, hvis reglerne i per-
sondataloven ogsd overholdes; herunder blandt andet
persondatalovens §§ 6 og 36.

Til nr. 13

Det foreslas at konsekvensrette bilag 5, nr. 4. For-
slaget indebarer, at andele 1 hedgeforeninger ogsé an-
ses som instrumenter i lovens forstand. Dette svarer
til, hvad der gelder for andele i investeringsforenin-

ger, specialforeninger, godkendte fimandsforeninger
og andre kollektive investeringsordninger.

Samtidig preeciseres, at bestemmelsen kun vedrarer
godkendte famandsforeninger.

Til nr. 14

Det foreslas, at bilag 6 endres séledes, at der etab-
leres mulighed for, at investeringsforvaltningsselska-
ber kan administrere hedgeforeninger, jf. lovforsla-
gets § 2, nr. 3. Samtidig foresiés bilag 6 @ndret séle-
des, at det bliver muligt at etablere investeringsfor-
valtningsselskaber, der ikke administrerer investe-
ringsforeninger, men alene specialforeninger, god-
kendte famandsforeninger, hedgeforeninger eller an-
dre kollektive investeringsordninger. Forslaget inde-
berer, at der kan gives tilladelse til at udfere en enkelt
af de i bilaget navnte aktiviteter eller til en hvilken
som helst kombination heraf.

Til§ 3

Tilnor. 1

Det foreslds at konsekvensrette § 2, stk. 1, nr. 4, i
lov om vaerdipapirhandel m.v. Forslaget indeberer, at
andele i hedgeforeninger ogsé anses som instrumenter
i lovens forstand. Dette svarer til, hvad der geelder for
andele i investeringsforeninger, specialforeninger, -
mandsforeninger, udenlandske investeringsinstitutter
og andre kollektive investeringsordninger omfattet af
lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. -

Samtidig preeciseres, at bestemmelsen kun vedrerer

. godkendte fimandsforeninger.

Til ar. 2

Den foresldede endring er dels en konsekvensret- .
telse som folge af, at der i lovforslagets § 1, nr. 11,
foreslas indsat et serligt kapitel om hedgeforeninger i
lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v., og
dels en sproglig tilpasning, séledes at bestemmelsens
ordlyd bringes i overensstemmelse med den tilsvaren-
de bestemmelse i lov om finansiel virksomhed. Det
foreslas, at andele i hedgeforeninger bliver omfattet af
undtagelsen til forbuddet mod at afheende kapitalan-
dele inden for 6 maneder efter erhvervelsen af disse.
Tilsvarende gelder i dag for andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger og udenlandske investe-
ringsinstitutter.
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Til §§ 4 0g 5

Tilnr. 1

De foreslaede aendrmgm af henholdsv1s $ 24 b
stk: 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., 1lov om Arbejdsmarke-
dets Tilleegspension og' § 5 a,:stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2.
pkt., i lov om Lenmodtagernes Dyrtidsfond er konse-
kvensrettelser som folge af, at der i lovforslagets § 1,
nr. 11, foreslas.indsat et seerligt kapitel om hedgefor-
eninger i lov om investeriﬁgsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive.investeringsordninger
m.v. Det foreslés, at andele i hedgeforeninger bliver
omfattet af undtagelsen til forbuddet mod at afheende
kapitalandele inden for 6 méneder efter erhvervelsen
af disse. Tilsvarende gelder i dag for andele i investe-
ringsforeninger, specialforeninger og udenlandske in-
vesteringsinstitutter.

Samtidig rettes henvisningen til lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v.. .

Ti§6

Det foreslas i stk. 1, at loven treeder i kraft den 1.
juli 2005.

Der foreslas i stk. 2 en overgangsordning for juridi-
ske enheder og andre kollektive investeringsordnin-
ger, der pa tidspunktet for lovens ikrafttreeden driver
virksomhed, som er omfattet af § 114 a, stk. 1, i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v., og som
derfor skal godkendes som hedgeforeninger. Disse ju-
ridiske enheder skal senest 6 méaneder efter, at loven
er tradt i kraft, have indgivet en ansggning til Finans-
tilsynet om tilladelse som hedgeforening. Den pagal-
dende juridiske enhed kan herefter fortseette sin virk-
somhed her i landet uden tilladelse, indtil Finanstilsy-
net har truffet afgerelse om ansggningen. Efter forsla-
gets vedtagelse vil det saledes ikke leengere veere mu-
ligt at udeve hedgeforeningsvirksomhed i andre kol-
lektive investeringsordninger efter § 115 i lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.

I den foresldede § 114 c, jf. lovforslagets § 1,
nr. 11, opstilles en reckke betingelser for, hvornér Fi-
nanstilsynet kan godkende hedgeforeninger, jf. de
specielle bemeerkninger hertil. Der er tale om betin-
gelser, som generelt palagges alle juridiske enheder
og kollektive investeringsordninger, der har pligt til at
lade sig godkende som hedgeforeninger, jf. den fore-
slaede § 114 a, stk. 1, i forslagets § 1, nr. 11.

I lovforslagets § 6, stk. 2, stilles der krav om, at ju-
ridiske enheder og andre kollektive investeringsord-

ninger,. der driver virksomhed som omfattet af den
foreslgede § 114 a, stk. 1, i lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive in-
vesteringsordninger m.v. senest den 1. januar 2006
skal have indgivet en ansggning om godkendelse som
hedgeforening til Finanstilsynet. Disse skal dermed
opfylde kravene til godkendelse, i almindelighed se-
nest nar Finanstilsynet traeffer afgorelse efter stk. 2.

Det kan imidlertid ikke udelukkes, at pligten for ju-
ridiske enheder og andre kollektive 1nvester1ng801d-
ninger, der allerede fungerer som hedgeforenmger
ved lovforslagets fremseettelse, til at opfylde klavet i
de foreslaede §§ 114 a, stk. 7 og 114 ¢, stk. 1, 1r. 9, jf.
forslagets § 1, nr. 11, om en formue pa mindst 25 mio.
kr., efter omsteendighederne vil kunne ramme enkelte

'enheder atypisk hardt.

Det forslas pa den baggrund i stk.'3, at der skabes
hjemmel til, at Finanstilsynet i sarlige tilf2lde kan
dispensere fra kravet om en mindstekapital pa 25 mio.
kr. for juridiske enheder og andre kollektive investe-
ringsordninger, der for lovforslagets fremseettelse den
23. februar 2005 drev virksomhed, som er omfattet af
§ 114 a, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v. Dispensationen kan gives i forbindelse
med godkendelse som hedgeforening.

Det forudszettes, at dispensationsadgangen kun vil
blive anvendt i tilfeelde, hvor den pageeldende enhed
ellers ville blive ramt atypisk hérdt af pligten til at
have en mindstekapital pd 25 mio. kr. Det forudsaettes
ligeledes, at eventuelle dispensationer vil blive givet
for en begranset periode.

Finanstilsynets adgang til at dispensere omfatter
ikke de gvrige betingelser, som en forening skal op-
fylde for at blive godkendt som hedgeforening. Dette
skyldes hensynet til varetagelse af investorbeskyttel-
sen.

Det foreslés at begreense adgangen til at dispensere
til enheder, som far lovforslagets fremseettelse den 23.
februar 2005 drev virksomhed, som er omfattet af
§ 114 a, stk. 1,1lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v. Dette skyldes, at enheder, som pabegyn-
der denne virksomhed efier lovens fremszttelse, har
haft mulighed for at gare sig bekendt med, at der kan
forventes et kapitalkrav. Endelig skal denne bestem-
melse forhindre, at der oprettes en rackke enheder i
tidsrummet inden lovens ikrafitreeden, som paberaber
sig dispensationsadgangen for at undga kapitalkravet.

Der foreslas i stk. 4, at lovforslagets § 2, nr. 12, om
at forlenge overgangsbestemmelserne i §§ 384 og
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385 i lov om finansiel virksomhed i et &r til den 1. ja-
nuar 2006 far virkning fra den 1. januar 2005. § 384 i
lov om finansiel virksomhed indeholder en bestem-
melse om, at kravet om skriftlighed ved samtykke til
videregivelse af fortrolige oplysninger, frem til den 1.

januar 2005, alene finder anvendelse pa kundeforhold -

indgdet efter den 1. januar 2002, eller hvis kunden
indgar nye aftaler med den finansielle virksomhed.

Da dette lovforslag farst treeder i kraft den 1. juli
2005, er det nedvendigt at give andringen af § 384 i
lov om finansiel virksomhed virkning fra den 1. janu-
ar 2005, for at endringerne kan fé den tilsigtede virk-
ning. :

Selvom en kunde har givet et mundtligt samtykke
for den 1. januar 2002, er dette kun gyldigt, hvis det
opfylder de almindelige krav til et samtykke. Kunden
stilles derfor reelt ikke ringere med forslaget, da for-
slaget alene vedrerer kravene til den form som et afgi-
vet samtykke skal have.

Efter § 385 i lov om finansiel virksomhed kan szd-
vanlige oplysninger om kundeforhold indgéet for den
1. januar 2002 videregives til koncernforbundne fi-
nansielle virksomheder, herunder til brug for rddgiv-
ning indtil den 1. januar 2005. Sedvanlige kundeop-
lysninger kan efter de nugzeldende regler videregives
til brug for varetagelse af administrative opgaver, men
ikke til radgivning og markedsfering.

Med henblik pa at undgd at indskreenke de finan-
sielle virksomheders muligheder for at foretage rad-
givning og markedsfering i perioden fra den 1. januar
2005 og til loven traeder i kraft den 1. juli 2005, fore-
slas det, at give eendringen af § 385 virkning fra den 1.
januar 2005.

Til§ 7

Loven galder ikke for Feergerne og Grenland, men
kan sattes i kraft for disse landsdele med de afvigel-
ser, som de serlige forhold i disse landsdele tilsiger.
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~ Bilag1

‘Lovforslaget sammenholdt med gaéldende lov.

. Geeldende formulering ‘,
§1. - ‘
3) Udenlandske investeringsinstitutter, jf.
§§ 11 og 16.

4) Andre kollektive investeringsordninger, jf.
kapitel 17.

§3.—

5) Depotselskab:
Et pengeinstitut med hjemsted her i landet
eller en hervaerende filial af et tilsvarende
udenlandsk kreditinstitut med hjemsted i et
andet land, der er medlem af Den Europzi-
ske Union, eller i et land, som Fellesskabet
har indgaet aftale med pa det finansielle om-
rade, og som har féet overdraget samtlige de
opgaver, der er anfort i § 4, stk. 8, og § 5,
stk. 8, samt i lov om finansiel virksomhed
§§ 106 og 107.

§ 4. -

Stk. 2. En investeringsforening kan alene eller
sammen med andre investeringsforeninger og
specialforeninger, jf. § 5, eller godkendte fa-
mandsforeninger, jf. § 111, eje et investerings-
forvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der udelukken-
de og kun pé den eller de pagaeldende forenin-
gers vegne udever administrations-, investe-
rings- eller markedsferingsvirksomhed.

Lovforslaget -
- §1

I'lov nr. 1169 af 19. december 2003 om inve-
steringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v., som
endret ved § 3 ilovnr. 491 af 9. juni 2004 og § 3
i lov nr. 1383 af 20. december 2004, foretages
folgende andringer:

L1§ 1, stk. 1, indszites efter nr. 3 som nyt num-
mer:

»4) Hedgeforeninger, jf. kapitel 16 a.«
Nr. 4 bliver herefter nr. 5.

2.1§ 3, nr. 5, ndres »og § 5, stk. 8,« til: »§ 5,
stk. 8, og § 114 a, stk. 8,«.

3.1§ 4, stk. 2, &ndres »eller godkendte famands-
foreninger, jf. § 111,« til: », godkendte fimands-
foreninger, jf. § 111 eller hedgeforemnger jf
§ 114 a, stk. 1 og2«
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Geeldende formulering Lovforsiaget
§ 5. -— 4.§ 5, stk. 2, affattes saledes:

Stk. 2. En specialforening kan sammen med en
eller flere investeringsforeninger, jf. § 4, og
eventuelt andre specialforeninger eller godkend-
te fAmandsforeninger, jf. § 111, eje et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der ude-
lukkende og kun pa de pageldende foreningers
vegne udever administrations-, investerings- el-
ler markedsfaringsvirksomhed.

§34. -

3) erhverve kapitalandele, bortset fra andele i
investeringsforeninger og specialforeninger
m.v., med henblik pé salg af disse tidligere
end 6 maneder efter erhvervelsen, eller

§ 34, stk. 2 - ,

Dette geelder dog ikke keb af aktier i pengein-
stitutter, forsikringsselskaber, realkreditinstitut-
ter, fondsmaglerselskaber samt andele i investe-
ringsforeninger og specialforeninger m.v.

§ 85. Finanstilsynet kan udneevne en likvida-
tor til sammen med den eller de af generalfor-
samlingen valgte at foretage likvidationen, sé-
fremt hensynet til foreningens medlemmer eller
kreditorer taler herfor, jf. § 83.

§ 104, stk. 1 -

3) Aktier i selskaber, der udelukkende og kun
pé den eller de pageeldende investeringsfor-
eningers, specialforeningers og godkendte
fdmandsforeningers vegne udever investe-
ringsforvaltnings-, radgivnings- eller mar-
kedsferingsvirksomhed.

»Stk. 2. En  specialforening kan alene eller
sammen med en eller flere investeringsforenin-
ger, jf. § 4, specialforeninger, jf. stk.1, godkend-
te fAmandsforeninger, jf. § 111 eller hedgefor-
eninger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2, eje et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der ude-
lukkende og kun pé den eller de pagezldende for-
eningers vegne udgver administrations-, investe-
rings- eller markedsferingsvirksomhed.«

5.1 § 34, stk. 1, nr. 3, ®ndres investeringsfor-
eninger og specialforeninger m.v.« til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger, hedgefor-
eninger og udenlandske investeringsinstitutter«

6.1§ 34, stk. 2, 2. pkt., eendres »investeringsfor-
eninger og specialforeninger m.v.« til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger, hedgefor-
eninger og udenlandske investeringsinstitutter.«

7. Efter § 85 indseettes:

»§ 85 a. § 233, § 234, stk. 1-3, §§ 235, 238 og
240 i lov om finansiel virksomhed finder med de
fornedne tilpasninger anvendelse for forenin-
ger.«

8. 18104, stk. 1, nr. 3, eendres »og godkendte
fAmandsforeningers« til: », godkendte fAmands-
foreningers og hedgeforeningers«. -
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Geeldende formulering
Afsnit XT

'Famandsforeninger og andre kollektive
- investeringsordninger

§ 111, -

Stk 4. En godkendt fﬁmandsforenmg kan sam-
men med en eller flere investeringsforeninger, jf.
§ 4, og eventuelt specialforeninger, jf. § 5, eller
andre godkendte fimandsforeninger, jf. stk. 1,
eje et investeringsforvaltningsselskab, jf.-§ 3,
nr. 4, der udetukkende og kun pé den eller de pa-
gaeldende foreningers vegne udever administra-
tions-, 1nvester1ngs- eller markedsfmmgsvuk-
somhed.

‘§ 114. Generalforsamlingen i'fimandsforenin-
ger treeffer beslutning om foreningens fusion,
spaltning og oplesning ved likvidation eller p&
anden made end likvidation og veelger likvidator
eller den person, som skal foresta afviklingen.

Stk. 2. Bestyrelsen og  investeringsforvalt-
ningsselskabet skal meddele Finanstilsynet, at
generalforsamlingen har truffet beslutning om
fusion, spaltning, likvidation eller afvikling pé
anden méde end likvidation samt hvem, der er
udpeget som likvidator eller til at forestd afvik-
ling p4 anden made end likvidation, vedlagt ge-
neralforsamlingsreferatet og en eventuel afv1k—
lingsplan til orlentermg '

‘Stk. 3. Nar fusionen, spaltnlngen likvidatio-
nen eller afviklingen er gennemfort, indsender
investeringsforvaltningsselskabet i to eksempla-
rer et fusions-, spaltnings-, likvidations- eller af-
viklingsregnskab revideret af forehingens revi-
sorer og en erklaring fra foreningens bestyrelse
og investeringsforvaltningsselskabets direkter
om, at al geeld er betalt, nér der er tale om likvi-
dation eller afvikling p& anden méde end likvida-
tion. Finanstilsynet videresender det ene eksem-
plar af fusions-, spaltnings-, likvidations- eller
afv1k11ngs1egnskabet til Erhvervs— og Selskabs—
sty1elsen .

. Lovforslaget.

9. I overskriften til afsnit XI indseettes efter »Fa-
mandsforeninger«: », hedgeforeninger«.

10. § 111 stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. En godkendt fimandsforening kan
alene eller sammen med en eller flere investe-
ringsforeninger, jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5,
godkendte fimandsforeninger, jf. stk. 1, eller
hedgeforeninger, jf. § 114 a, stk. 1 0g 2, eje et in-
vesteringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der
udelukkende og kun pa den eller de pageldende
foreningers vegne udever administrations-, inve-
sterings- eller markedsferingsvirksomhed. «

11. Efter § 114 indsattes som nyt kapitel:
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Geeldende formulering

Lovforslaget
»Kapitel 16 a
Hedgeforeninger
§ 114 a. Virksomheder skal godkendes af Fi-
nanstilsynet som hedgeforeninger for at kunne

udgve virksomhed, som bestar i

1) fra en videre kreds eller offentligheden at
modtage midler, uden at virksomheden er
omfattet af §§ 4 eller 5,

2) at placere midlerne i likvide midler, herun-
der valuta, jf. § 3, nr. 1, litra e, eller i instru-
menter som nevnt i bilag 5 til lov om finan-
siel virksomhed, i overensstemmelse med
foreningens risikopolitik og risikoprofil, jf.
§ 114 d, stk. 1, og

3) atindlese et medlems andel af formuen med
midler, der hidrerer fra denne.

Stk. 2. Virksomheder, der ikke retter henven-
delse til en videre kreds eller offentligheden, kan
godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin-
ger til at udeve virksomhed, som bestér i
1) fraeteller flere medlemmer at modtage mid-
ler, uden at virksomheden er omfattet af
§ 111, o

2) at placere midlerne i likvide midler, herun-
der valuta, jf. § 3, nr. 1, litra e, eller i instru-
menter som naevnt i bilag 5 til lov om finan-

~ siel virksomhed, i overensstemmelse med

foreningens risikopolitik og risikoprofil, jf.
§ 114 d, stk. 1, og

3) atindlese et medlems andel af formuen med
midler, der hidrerer fra denne.

Stk. 3. Bn hedgeforening kan alene eller sam-
men med en eller flere investeringsforeninger, jf.
§ 4, specialforeninger, jf. § 5, godkendte fa-
mandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforenin-
ger, jf. stk. 1 og 2, eje et investeringsforvalt-
ningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der udelukkende og
kun pa den eller de pageeldende foreningers veg-
ne udever administrations-, investerings- eller
markedsforingsvirksomhed.

Stk. 4. Hedgeforeninger kan ikke opdeles i af-
delinger. ,

Stk. 5. Hedgeforeninger ma kun udeve virk-
somhed som navnt i stk. 1 og 2. Virksomheder,
der er godkendt efter stk. 1 eller stk. 2 har eneret
til at benytte betegnelsen »hedgeforening« i de-
res navn. Andre virksomheder ma ikke anvende
navne eller betegnelser, der er egnet til at frem-
kalde det indtryk, at de er hedgeforeninger.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

Stk. 6. Hedgeforeninger har pligt til at benytte
betegnelsen »hedgeforening« i deres navn.

Stk. 7. En forening, der spger om godkendelse
efter stk. 1 eller 2, skal have en formue pd mindst
25 mio. kr. Immaterielle aktiver kan ikke indgé i
formuen.

Stk. 8. En hedgeforenings midler skal forvaltes
og opbevares sarskilt for foreningen af et af Fi-
nanstilsynet godkendt depotselskab, jf. § 3,
or. 5. Depotselskabet skal vere et pengeinstitut
med hjemsted her i landet eller en hervarende fi-
lial af et tilsvarende udenlandsk kreditinstitut
med hjemsted i et andet land, der er medlem af
Den Europaiske Union, eller i et land, som Feel-
lesskabet har indgéet aftale med pa det finansiel-
le omrade.

§ 114 b. Virksomhed som nzevnt i § 114 a,
stk. 1, eller virksomhed, som s@ges godkendt i
medfer af § 114 a, stk. 2, skal organiseres i for-
eningsform. Enhver, der ejer en andel af forenin-
gens formue, er medlem af foreningen.

Stk. 2. Enhver andel i en forenings formue skal
medfere samme rettigheder, jf. dog § 10, stk. 1,
nr. 6 om andele uden ret til udbytte (ex kupon)
og § 22 om stemmeret, jf. § 114 £, stk. 1.

§ 114 c. Finanstilsynet godkender hedgefor-
eninger, nar

1) foreningen er gyldigt stiftet,
2) kravenei §§ 114 a og 114 b er opfyldt,

3) medlemmerne af foreningens bestyrelse og
direktion opfylder kravene i §§ 31 og 32 og
er i besiddelse af fyldestgerende erfaring
med den type forening, der seger om god-
kendelse, eller hvis bestyrelsen ikke har an-
sat en direktion, nar Finanstilsynet har god-
kendt foreningens valg af investeringsfor-
valtningsselskab, hvis daglige ledelse skal
vere 1 besiddelse af fyldestgarende erfaring
med den type forening, som sgger om god-
kendelse,

4) Finanstilsynet har godkendt vedtaegterne for
foreninger omfattet af § 114 a, stk. 1, eller
Finanstilsynet ikke har haft bemarkninger
til vedtegterne for foreninger omfattet af
§ 114 a, stk. 2,

Fremsatte lovforslag (undt. finans- og tillegsbev.lovforslag)



962

Bilag til f. t. 1. vedr. investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Gealdende formulering

Lovforslaget

5) Finanstilsynet har godkendt det af forenin-
gen valgte depotselskab, som skal yde til-
streekkelig finansiel og faglig sikkerhed for
reelt at kunne udeve hvervet,

6) foreningens aktivitetsplan, risikostyring, or-
ganisation, forretningsgange og administra-
tive forhold er betryggende,

7) der ikke foreligger snaevre forbindelser, jf.
§ 3, nr. 16, mellem ansggeren og andre virk-
somheder eller personer, der vil kunne van-
skeliggare varetagelsen af Finanstilsynets
opgaver,

8) -lovgivningen i et land uden for Den Europee-
iske Union, som Fellesskabet ikke har ind-
géet aftale med pa det finansielle omrade,
vedrerende en virksomhed eller en person,
som ansggeren har snavre forbindelser med,
ikke vil kunne vanskeliggare varetagelsen af
Finanstilsynets opgaver,

9) foreningens formue, der mindst skal udgere

- 25 mio. kr., er tegnet pa den stiftende gene-

ralforsamling, eller der foreligger en ubetin-

get garanti afgivet af et pengeinstitut eller et

forsikringsselskab om tegning af andele for
minimumsbelebet pa mindst 25 mio. kr.,

10) foreningen har hovedkontor og hjemsted i
Danmark, og

11) stk. 2 er opfyldt.

Stk. 2. En ansegning om godkendelse efter
§ 114 a skal indeholde de oplysninger, der er
ngdvendige til brug for Finanstilsynets vurde-
ring af, om betingelserne i stk. 1 er opfyldt.

Stk. 3. Finanstilsynet skal afsld ansegningen
om godkendelse, hvis foreningen retligt, herun-
der pa grund af vedtegterne, er forhindret i at
markedsfere sine andele her i landet.

Stk. 4. Afslar Finanstilsynet at godkende en
forening, skal dette meddeles foreningen senest
6 méaneder efter ansggningens modtagelse eller,
hvis ansggningen er ufuldsteendig, senest 6 ma-
neder efter, at foreningen har fremsendt de op-
lysninger, der er nedvendige for at traeffe afgo-
relse. Der treeffes under alle omstendigheder af-
gorelse senest 12 maneder efter ansggningens
modtagelse. Har Finanstilsynet ikke senest 6 mé-
neder efter modtagelse af en ansegning om god-
kendelse afgivet udtalelse om ansegningen, kan
foreningen indbringe sagen for domstolene.
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Geeldende formulering

Lovforslaget

§ 114 d. En hedgeforening skal fastlaegge sin
risikopolitik og risikoprofil i foreningens ved-
teegter. Foreningens vedtaegter skal endvidere in-
deholde oplysning om emission og indlesning af
medlemmernes andele, jf. tillige § 114 f, stk. 1.

Stk. 2. En hedgeforenings bestyrelse skal fast-
satte risikorammer for foreningen. Foreningens
fuldsteendige og forenklede prospekter skal inde-
holde oplysning om disse risikorammer samt op-
lysning om, hvornér foreningen kan emittere og
indlese andele i foreningen. Emission og indles-
ning skal veere mulig mindst en gang hver ma-
ned. '

Stk. 3. Hedgeforeninger skal mindst hver 14,
dag offentliggere foreningens indre veerdi.

Stk. 4. En hedgeforening skal senest 8 hverda-
ge efter, at bestyrelsen har truffet beslutning om
@ndringer i foreningens risikorammer, underret-
te de navnenoterede medlemmer om andringer-
ne. ABndringerne kan tidligst treede i kraft, efter
foreningens medlemmer har haft mulighed for at
fa indlest deres andele.

Stk.5. Finanstilsynet kan fastsztte nzermere
regler om hedgeforeningers offentliggerelse af
oplysninger og regler for hedgeforeningers op-
gorelse af risici. -

- § 114 e. En hedgeforening skal overholde de
risikorammer, som foreningens bestyrelse har
fastsat pd grundlag af vedtsegternes bestemmel-
ser om investeringspolitik og risikoprofil.

Stk. 2. Overskrider en hedgeforening nogen af
de i vedtaegterne eller af foreningens bestyrelse
fastsatte risikorammer, skal dette straks indbe-
rettes til Finanstilsynet sammen med en redege-
relse for baggrunden for overskridelsen og en
beskrivelse af, hvordan foreningen vil imedegd
tilsvarende overskridelser i fremtiden.

Stk. 3. Ved overskridelser skal risikoen straks
nedbringes, s& den ligger inden for de fastsatte
rammer. Finanstilsynet kan i seerlige tilfelde
fastsaette en frist for nedbringelsen. Nedbringes
risikoen ikke inden for en sddan af Finanstilsynet
fastsat frist, kan Finanstilsynet tilbagekalde
hedgeforeningens godkendelse.



964

Bilag til f. t. 1. vedr. investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

Geeldende formulering

§ 115. Andre kollektive investeringsordninger
er investeringsordninger, der modtager midler
fra en videre kreds eller offentligheden uden at
vaere omfattet af §§ 4 og 5, og som overvejende
investerer midlerne i de i bilag 5 til lov om finan-
siel virksomhed navnte instrumenter. Finanstil-
synet kan treeffe afgerelse om, at en investerings-
ordning som neevnt i 1. pkt., der overvejende in-
vesterer sine midler i de i kapitel 13 neevnte in-
strumenter, skal omdannes til en investeringsfor-
ening eller specialforening.

§ 127. Investeringsforeninger, specialforenin-
ger og fAmandsforeninger under tilsyn efter den-
ne lov betaler afgift til Finanstilsynet. Afgiften
fastsattes efter kapitel 22 i lov om finansiel virk-
somhed.

Lovforslaget

Stk. 4. Foreningens navnenoterede medlem-
mer skal have meddelelse om alle overskridelser
af de risikorammer, der er fastsat i vedtaegterne
eller af bestyrelsen. Vedtegterne skal indeholde
bestemmelse om, hvordan sidan meddelelse
skal gives. Meddelelse skal gives senest 8 hver-
dage efter, at en overskridelse har fundet sted.

§ 114 1. §§ 3 0g 8, § 10, stk. 1, nr. 1-27, §§ 17-
42,44,46 og 47, § 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9
og 10, §§ 74-76, 78-86, samt kapitel 18-20 fin-
der med de forngdne tilpasninger anvendelse for
hedgeforeninger, som er omfattet af § 114 a,
stk. 1.

Stk. 2. 8§ 3, 8,30-32 0g 39-42, § 44, §§ 46-47,
§ 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9-10, §§ 74-76,
80-82 og 86 samt kapitel 18-20 finder med de
fornadne tilpasninger anvendelse for hedgefor-
eninger, som er omfattet af § 114 a, stk. 2.«

12. 1§ 115, stk. 1, eendres »§§ 4 og 5,« til: »§ 4,
§ 5eller § 114 a,«.

13. 1 § 127 endres »og famandsforeninger«
til: », fAimandsforeninger og hedgeforeninger«
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Geeldende formulering

§ 132. Overtreedelse af bestemmelserne i § 4,
stk. 1, 4-6 og 8, § 5, stk. 1, 4-6 0g 8, § 6, stk. 1,
§§ 17, 19 og 24, § 26, stk. 1 og 6-9, § 27, § 28,
stk. 1 og 3, §8 29 og 30, § 31, stk. 2 og 3, § 36,
§§ 39-42, § 43, stk. 1, §§ 44 og 45, § 48, stk. 1
og 2, §49, § 55, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2, § 56,
stk. 1, § 57, stk. 1 og 2 og stk. 3, 1. pkt., §§ 58 og
59, § 60, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 2. pkt.,
§§ 61-63, § 64, 1. pkt., § 65, 1. pkt., § 66, § 67,
stk. 1 0g 2, § 70, § 71, stk. 1, 1. pkt., og stk. 2 og
4,872,§ 74,stk. 1,3 0g4,§ 77, stk. 1, §§ 87 og
88, §.89, stk. 1 og 2, §90, § 91, stk. 1 og 2,
§§ 92-94, § 95, stk. 1 og 4, §§ 96-98, §§ 100-
104, § 105, stk.2, § 106, § 107, stk. 1 og 2,
§ 108, stk.2, § 109, stk. 2, stk.3, 2. pkt., og
stk. 4 og S5, § 110, stk. 2, § 111, stk.4 og 5,
§ 114, stk. 2 og 3, § 115, stk.2-4 og § 118,
stk. 3, 2. pkt., straffes med bede eller feengsel
indtil 4 maneder, medmindre hgjere straf er for-
skyldt efter den ovrige lovgivning. Overtraedelse
afbestemmelserne i §§ 12, 14 0g 15, § 16, stk. 1,
2. pkt., §25, §33, 1. pkt., § 34, § 35, stk. 1,
stk. 2, 1. pkt., og stk. 4, 6 0og 7, § 37, stk. 1, nr. 1-
5, 0g §§ 50 og 75 straffes med bede.

§ 1. Denne lov finder anvendelse pa finansiel-
le virksomheder, jf. § 5, stk. 1, nr. 1, samt virk-
somhed omfattet af stk. 2-10.

Stk. 2. For finansielle holdingvirksomheder
finder § 43, stk. 1, kapitel 7, § 124, stk. 1, nr. 1,
§ 125, stk. 1, nr. 1, kapitel 13, §§ 344-348 og
357, § 361, stk. 1, nr. 9, og stk. 2, § 368, stk. 2,
og 3, stk. 4, nr. 1, og stk. 5, og §§ 369 og 370 an-
vendelse.

Lovforslaget

14,1 § 132, stk. 1, indsacttes efter »§ 114, stk. 2
og3,x:»§ 114 a,stk. 1,5,60g8,§ 114 b, stk. 1,
1. pkt., § 114 d, stk. 1-4, samt § 114 e, stk. 1-2,
stk. 3, 1. pkt. og stk. 4,«

§2

1 lov om ‘ﬁnansiel‘ virksomhed, jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 90 af 3. februar 2005, foretages
folgende endringer:

1. Efter § 1 indsattes:
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Geldende formulering Lovforslaget

Stk. 3. Loven finder anvendelse pa filialer her
i landet af kreditinstitutter, investeringsselska-
ber, administrationsselskaber og forsikringssel-
skaber, der er meddelt tilladelse i et land uden for
Den Europziske Union, som Fallesskabet ikke
har indgéet aftale med pé det finansielle omrade,
med de afvigelser, som filialforholdet ngdven-
digger, eller som er fastsat i eller i henhold til in-
ternational aftale. Finanstilsynet fastsetter neer-
mere regler herom. Aktieselskabslovens bestem-
melser om filialer af udenlandske aktieselskaber
finder anvendelse pd de i 1. pkt. navnte filialer.

Stk. 4. For filialer her i landet af kreditinstitut-
ter, investeringsselskaber, administrationssel-
skaber og forsikringsselskaber, der er meddelt
tilladelse i et andet land inden for Den Europaei-
ske Union eller i et land, som Fellesskabet har
indgéet aftale med pa det finansielle omrade, fin-
der §§ 30, 32, 34-36, 43, 44, 47, 48, 50-60, 344
og 345, § 347, stk. 1, 2, 4 og 5, og § 348 anven-
delse. For filialer her i landet af kreditinstitutter
finder § 360, § 362, stk. 5, og §§ 368-370 endvi-
dere anvendelse.

Stk. 5. For tjenesteydelser her i landet ydet af
kreditinstitutter, investeringsselskaber, admini-
strationsselskaber og forsikringsselskaber, der er
meddelt tilladelse i et andet land inden for Den
Europziske Union eller et land, som Fallesska-
bet har indgéet aftale med pa det finansielle om-
rade, finder §§ 31, 36, 43, 44 og 46-60, § 347,
stk. 1, og § 348, stk. 1, anvendelse.

Stk. 6. For tjenesteydelser med vaerdipapirhan-
del ydet her i landet af kreditinstitutter og inve-
steringsselskaber, der er meddelt tilladelse i et
land uden for Den Europeiske Union, som Feel-
lesskabet ikke har indgéet aftale med pé det fi-
nansielle omrade, finder §§ 33 og 43, § 347,
stk. 1, og § 348, stk. 1, anvendelse.

Stk. 7. For tjenesteydelser ydet her i landet af
forsikringsselskaber, der er meddelt tilladelse i
et land uden for Den Europziske Union, som
Feellesskabet ikke har indgaet aftale med pé det
finansielle omrade, finder § 37 anvendelse.

Stk. 8. Andelskasser, der er medlemmer af
Sammenslutningen af Danske Andelskasser, kan
i feellesskab opfylde lovens krav. Sammenslut-
ningen anses for ét pengeinstitut i relation til be-
stemmelserne i denne lov.
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Geeldende formulering

Stk. 9. For tilsluttede andelskasser finder §§ 5
og 6, § 7, stk. 1-6, § 12, § 15, stk. 2 og 4, §§ 16,
17, 24-26, 43, 45-48, 50-52, 64-67, 69, 73, 74,
76-80, 85-88 0g 92, § 151, stk. 2, §§ 176 0g 177,
§ 178, stk. 1, §§ 183-198, § 199, stk. 2-4, 8 og
11, §§ 203, 204 og 206, § 241, stk. 1, 1. pkt.,
§§ 242, 243, 247-249, 253, 344-357 og 372, if.
§§ 373 og 374, anvendelse.

Stk. 10. Kapitel 19 finder anvendelse p& udste-
dere af elektroniske penge. Virksomheder med
tilladelse efter § 7, stk. 1, er bortset fra §3ll
ikke omfattet af kapitel 19.

Stk. 11. Kapitel 20 finder anvendelse pa spare-
virksomheder. ( ;

Stk. 12. Bestemmelser om bestyrelsen eller
medlemmer heraf'i § 5, stk. 1, nr. 7, litra b, § 76,
§ 77, stk. 1 og 3, § 78, stk. 1, § 90, stk. 2, § 98,
§ 108, stk.2 og 3, § 115, § 144, stk. 1, § 199,
stk. 9 og 10, §§203, 210, 217, 252 og 296,
§ 327, stk. 3, og § 358, stk. 2, skal i SE-selskaber
med et tostrenget ledelsessystem alene finde an-
vendelse pa tilsynsorganet eller medlemmer her-
af med de forngdne tilpasninger.

Stk. 13. Bestemmelser om bestyrelsen eller
medlemmer heraf samt bestemmelser om ledel-
seni§ 14, stk. 1, 2. pkt., §§ 64, 65, 73-75, 80, 83,
87, 94, 110 og 117, § 179, nr. 2, § 180, nr. 2,
§§ 184 0g 185, § 264, stk. 1, § 289, stk. 1, § 299,
§ 317, stk. 3, § 346, stk. 2 og 3, § 349, stk. 2,
nr. 2, § 355, stk. 2, ar. 8, og stk. 3, og §§ 356,
373 og 374 skal i SE-selskaber med et tostrenget
ledelsessystem ud over ledelsesorganet og med-
lemmerne heraf, jf. § 8, stk. 1, i lov om det euro-
peiske selskab (SE-loven), ogsd finde anvendel-
se pa tilsynsorganet eller medlemmer heraf med
de forngdne tilpasninger.

Lovforslaget

»Seerlige regler om anvendelsesomrdde for
investeringsforvaltningsselskaber

§1 a. §§ 38 og 39 finder ikke anvendelse pa
investeringsforvaltningsselskaber, der alene har
tilladelse til at udeve de i bilag 6, nr. 2-5, nevnte
aktiviteter.« .
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Geeldende formulering Lovforslaget
§ 10. - 2.1§ 10, stk. 3, eendres »specialforeninger eller

Stk. 3. De efter stk. 2 tilladte aktiviteter omfat-
ter dog ikke tilladelse til at udfere disse med
midler, der tilhgrer selskaber, bortset fra investe-
ringsforeninger, specialforeninger eller god-
kendte famandsforeninger, der er koncernfor-
bundne med investeringsforvaltningsselskabet.

§ 10. -

Stk. 4. Investeringsforvaltningsselskaber har
eneret til at administrere investeringsforeninger
og specialforeninger, jf. lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v. Investeringsfor-
valtningsselskaber har endvidere eneret til at ad-
ministrere fimandsforeninger, som er godkendt i
henhold til lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. § 112.

§ 54. Nér investeringsforvaltningsselskaber
udferer portefoljepleje for investeringsforenin-
ger, specialforeninger, fimandsforeninger og
andre kollektive investeringsordninger, herun-
der formidler veerdipapirer for disse, er forenin-
gerne omfattet af den samme beskyttelse som
kunder efter § 72.

§ 77, stk. 1 ---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra andele i
investeringsforeninger, specialforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet
af'lov om investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v., med henblik p4 salg af
disse tidligere end 6 maneder efter erhver-
velsen eller

§ 77, stk. 2 —

Dette geelder dog ikke kab af aktier i pengein-
stitutter, forsikringsselskaber, realkreditinstitut-
ter eller fondsmaeglerselskaber samt andele i in-
vesteringsforeninger, specialforeninger og uden-
landske investeringsinstitutter omfattet af lov
om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.

godkendte fdmandsforeninger« til: »specialfor-
eninger, godkendte fidmandsforeninger eller
hedgeforeninger«.

3. § 10, stk. 4, affattes saledes:

»Stk. 4. Investeringsforvaltningsselskaber har
eneret til at administrere investeringsforeninger,
specialforeninger, samt fidmandsforeninger og
hedgeforeninger, som er godkendt i henhold til
lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«

4.1§ 54, stk. 1, indseettes efter »fAmandsforenin-
ger«: », hedgeforeninger«.

5.1 77, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., indsettes
efter »investeringsforeninger, specialforenin-
ger«: », hedgeforeninger«.
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Geeldende formulering

§ 101. Investeringsforvaltningsselskaber skal
‘ved administration af investeringsforeninger,
specialforeninger og fimandsforeninger handle
vathengigt og udelukkende i foreningens inte-
resse.

§ 105. Investeringsforvaltningsselskabet skal
senest samtidig med indgdelsen af en aftale om
delegation underrette Finanstilsynet om aftalens
indhold og betingelser.

§ 106, stk. 2 ---

3) betaling for veerdipapirer og afledte finan-
sielle instrumenter, der kebes for forenin-
gens regning, kun finder sted mod levering
af disse til depotselskabet,

4) udbetaling af udbytte eller henlaggelse af
overskud til forggelse af formuen foregér i
overensstemmelse med foreningens vedtaeg-
ters regler herom,

5) veerdiansattelsen af en forenings beholdning
af pantebreve sker i overensstemmelse med
reglerne herom,

6) en forenings keb og salg af verdipapirer og
afledte finansielle instrumenter sker i over-
ensstemmelse med § 46 i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v.
og

7) kob og salg af andre veerdier, herunder pan-
tebreve, foretages til priser, der ikke er min-
dre fordelagtige end dagsverdien.

Lovforslaget

6.1 § 101, stk. 1, endres »og famandsforenin-
ger« til: », godkendte fAmandsforeninger og
hedgeforeninger«.

7. Overskriften efter § 105 affattes siledes:

»Scerlige regler for depotselskaber for
investeringsforeninger, specialforeninger,
Jamandsforeninger og hedgeforeninger«

8.1 § 106, stk. 2, indseettes efter nr. 3 som nyt
nummer:

»4) aktiver tilherende foreningen, som er stillet
til sikkerhed for foreningens forpligtelser,
tilbageleveres til depotselskabet, nar den
sikrede fordring er indfriet.«

Nr. 4-7 bliver herefter nr. 5-8.
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Geeldende formulering Lovforslaget
§121 - 9.1§ 121, stk. 2, eendres »eller famandsforenin-

Stk. 2. Til koncernv1rksomheder der er under-
lagt tavshedspligt som nevnt i § 117, stk. 1,
samt virksomheder, hvor flere finansielle Virk-
somheder eller investeringsforeninger, special-
foreninger eller fAimandsforeninger i forening
ejer en virksomhed, der udever virksomhed, som
den finansielle virksomhed mé drive gennem en
dattervirksomhed, eller en virksomhed, der er
accessorisk til den finansielle virksomhed, der er
underlagt en tavshedspligt som nevnt i § 117,
stk. 1, kan videregivelse efter stk. 1 ske uden
samtykke, hvis der er tale om generelle kundeop-
lysninger, der danner grundlag for inddeling i
kundekategorier, og hvis videregivelsen er ngd-
vendig for, at den virksomhed, som oplysninger
videregives til, kan forfelge en berettiget interes-
se, og hensynet til privatkunden ikke overstiger
denne interesse.

§ 350. Finanstilsynet kan pabyde en finansiel
virksomhed inden for en af tilsynet fastsat frist at
foretage de nedvendige foranstaltninger, hvis
1) virksomhedens gkonomiske stilling er sile-

des forringet, at indskydernes, de forsikre-
des, obligationsejernes, investeringsforenin-
gernes, specialforeningernes, fimandsfor-
eningernes, andre kollektive investerings-
ordningers eller gvrige investorers interesser
er udsat for fare, eller

§ 362. -

Stk. 5. Filialer af udenlandske kreditinstitutter
betaler arligt 0,0006 promille af deres samlede
balance plus garantier. Der pélaegges altid en mi-
nimumsafgift pa 2.000 kr.

§ 384. Indtil den !. januar 2005 finder § 123
kun anvendelse p& kundeforhold etableret efter
den 1. januar 2002, eller hvis kunden indgér nye
aftaler med den finansielle virksomhed.

ger« til: », godkendte fAmandsforeninger eller
hedgeforeninger«. - :

10. I § 350, stk. 1, nr. 1, endres »famandsfor-
eningers,« til: »godkendte famandsforeningers,
hedgeforeningers,«.

11. 1 § 362 indsacttes som stk. 6:

»Stk. 6. Hedgeforeninger betaler arligt 25.000
kr. pr. forening plus 0,02 promille af deres sam-
lede balance.«

12. 1 §§ 384-0g 385 ®ndres »l. januar 2005« til:
»1. januar 2006«.
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Geeldende formulering

§ 385. For kundeforhold etableret for den 1.
januar 2002 kan seedvanlige kundeoplysninger
om kundeoplysninger indtil den 1. januar 2005
videregives til koncernforbundne finansielle
virksomheder, medmindre kunden indgér nye
aftaler med den finansielle virksomhed eller
kunden fremseetter indsigelse herimod. Kunden
skal i forbindelse med udsendelse af de &rlige
meddelelser efter § 123 oplyses om retten til at
gore indsigelse efter 1. pkt. ‘

Bilag 5
Instrumenter
4) andele i investeringsforeninger, specialfor-
eninger, famandsforeninger, udenlandske
investeringsinstitutter og andre kollektive
investeringsordninger omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger
m.v., o '

Bilag 6

Investeringsforvaltningsvirksomhed

1) administration af investeringsforeninger,
der er godkendt efter lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., og
herudover

2) administration af specialforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v., og

3) administration af fimandsforeninger, god-
kendt i henhold til lov om investeringsfor-

eninger og special-foreninger samt andre -

kollektive investeringsordninger m.v.

Lovforslaget

13. 1 bilag 5, nr. | 4, eendres »famandsforeninger«
til: »godkendte famandsforeninger, hedgefor-
eninger« : oo

14. Bilag 6 affattes saledes:

»Bilag 6
Investeringsforvaltningsvirksomhed

1) Administration af investeringsforeninger,
der er godkendt efter lov om investerings-
foreninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. \

2) Administration af specialforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-
ger og specialforeninger samt andre kollek-
tive investeringsordninger m.v.

3) Administration af fdmandsforeninger, der
er godkendt i henhold-til lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger
m.v. o

4) Administration af hedgeforeninger, der er
godkendt efter lov om investeringsforenin-

- ger og specialforeninger samt andre kollek~
tive investeringsordninger m.v.

5) Administration af andre kollektive investe-
ringsordninger, der er omfattet af lov om
investeringsforeninger og specialforenin-
ger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«
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Geeldende formulering

§ 2, stk. 1 — . -
4) andele i investeringsforeninger, specialfor-
eninger, fimandsforeninger, udenlandske
investeringsinstitutter og andre kollektive
investeringsordninger omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.,

§12b, stk. 1 -

3) erhverve kapitalandele, bortset fra andele i
investeringsforeninger og specialforeninger
m.v., med henblik pé salg af disse tidligere
end 6 méaneder efter erhvervelsen eller

§12b -~

Stk. 2. Den 1 stk. 1 nevnte personkreds mé
ikke erhverve kapitalandele i selskaber, der ud-
gver virksomhed som navnt i stk. 1, nr. 1-4.
Dette geelder dog ikke kab af aktier i pengeinsti-
tutter, forsikringsselskaber, realkreditinstitutter
og fondsmaglerselskaber samt andele i investe-
ringsforeninger og specialforeninger m.v.

Lovforslaget
§3

I lov om verdipapirhandel m.v., jf. lovbe-
kendtgerelse nr. 1269 af 19. december 2003,
som @ndret ved § 1 i lov nr. 491 af 9. juni 2004,
§ 6 ilov nr. 1383 af 20. december 2004 og § 11
lov fir. 1460 af 22. december 2004, foretages fol-
gende &ndringer:

1.1 § 2, stk 1, nr. 4, ®ndres »famandsforenin-
ger,« til: »ngodkendte fimandsforeninger, hedge-
foreninger, «.

2. 18120, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., ndres
»investeringsforeninger og specialforeninger
m.v.« til: »investeringsforeninger, specialfor-
eninger, hedgeforeninger og udenlandske inve-
steringsinstitutter omfattet af lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.«

§4
I1lov om Arbejdsmarkedets Tilleegspension, jf.
lovbekendtgorelse nr. 887 af 24. august 2004,
som @ndret ved lov nr. 1370 af 20. december
2004 og § 10 i lov nr. 1383 af 20. december
2004, foretages folgende endring:
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Geeldende formulering

§ 24 b, stk. 1 -

3) erhverve kapitalandele, bortset fra andele i
investeringsforeninger, specialforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet
aflov om investeringsforeninger, specialfor-
eninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v., med henblik pa salg af disse
tidligere end 6 méneder efter erhvervelsen
eller -

§ 24 b, stk. 2 ---

Dette galder dog ikke kob af aktier i pengein-
stitutter, forsikringsselskaber, realkreditinstitut-
ter og fondsmeglerselskaber samt andele i inve-
steringsforeninger, specialforeninger og uden-
landske investeringsinstitutter omfattet af lov
om investeringsforeninger, specialforeninger
samt andre Kkollektive investeringsordninger
m.v.

§5a,stk. 1 -

3) erhverve kapitalandele, bortset fra andele i
investeringsforeninger, specialforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet
af lov om investeringsforeninger, specialfor-
eninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v., med henblik pa salg af disse
tidligere end 6 méaneder efter erhvervelsen,
eller

. §5a,stk. 2 —

Dette gzelder dog ikke keb af aktier i pengein-
stitutter, forsikringsselskaber, realkreditinstitut-
ter, fondsmaeglerselskaber samt andele i investe-
ringsforeninger, specialforeninger og udenland-
ske investeringsinstitutter omfattet af lov om in-
vesteringsforeninger, specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v.

Lovforslaget

1.1§ 24 b, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., ®ndres
»andele i investeringsforeninger, specialforenin-
ger og udenlandske investeringsinstitutter om-
fattet af lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.« til: »andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«

§5
Ilov om Lgnmodtagerens Dyrtidsfond, jf. lov-
bekendtgorelse nr. 939 af 15. september 2004,

som &ndret ved § 9 i lov nr. 1383 af 20. decem-
ber 2004, foretages folgende @ndring:

1.1§5 a stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., eendres
»andele i investeringsforeninger, specialforenin-
ger og udenlandske investeringsinstitutter om-
fattet af lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v.« til: »andele i investeringsfor-
eninger, specialforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«
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Til lovforslag nr. L 43. Skriftlig fremszttelse (23. februar 2005)

Okonomi- og efhvervsministeren (Bendt
Bendtsen): , . ,

Herved tillader jeg mig for Folketinget at
fremseette: '

Forslag til lov om eendring af lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v., lov
om finansiel virksomhed, lov om veerdipapirhan-
del m.v., lov om Arbejdsmarkedets Tillcegspensi-
on og lov om Lenmodtagernes Dyrtidsfond
(Hedgeforeninger)

(Lovforslag nr. L 43).

Lovforslaget er en genfremsattelse af I 151
fra 1. samling i folketingsaret 2004-2005.

Hensigten med lovforslaget er at indfere et
seerligt tilsynsmeessigt og juridisk grundlag for
at etablere danske hedgeforeninger. Hedgefor-
eninger er foreninger, der til forskel fra investe-
ringsforeninger og specialforeninger bl.a. har
mulighed for at investere uden lovfastsatte inve-
steringsregler, men inden for selvvalgte risiko-
rammer, og som har mulighed for at optage 1&n
til brug for investeringer. ,

Efter lovforslaget skal hedgeforeninger, som
modtager midler fra en videre kreds eller offent-
ligheden godkendes af Finanstilsynet. Hedgefor-
eninger, som kun modtager midler fra et enkelt
medlem eller f& medlemmer, kan valge, om de

onsker godkendelse eller ej. Godkendte forenin-
ger skal folge lovens regler. Der fastsattes ikke
investeringsregler for hedgeforeninger i loven. I
stedet skal hver forenings bestyrelse fastsette ri-
sikorammer for foreningen. Offentligheden skal
kunne orientere sig om foreningens investe-
ringspolitik og risikoprofil dels i foreningens
vedtegter, dels i dens prospekter.

" Lovforslaget indeholder ogsd konsekvensan-
dringer af en reckke love pé det finansielle omra-
de. Andringerne bestar eksempelvis i, at inve-
steringsforvaltningsselskaber fir mulighed for at
administrere hedgeforeninger, ligesom der fore-
slas regler for depotselskabers pligter i forhold
til hedgeforeninger.

Endelig indeholder lovforslaget forleengelse af
to overgangsbestemmelser om videregivelse af
fortrolige oplysninger fra finansielle virksomhe-
der. ,

Med lovforslaget bliver det muligt at tilbyde
nye investeringsprodukter til investorer, ligesom
forslaget forventes at medfere et aget aktivitets-
niveau i de selskaber, der forvalter foreninger
under tilsyn. Der forventes endvidere sget om-
setning pa Kebenhavns Fondsbers A/S.

Med disse bemerkninger og idet jeg i gvrigt
henviser til. lovforslaget og bemaerkningerne til
dette, skal jeg anbefale forslaget til det. hgje
Tings velvillige behandling.



