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Til lovforslag nr. L 43. Vedtaget af Folketinget ved 3. behandling den 24. maj 2005*) , 

F o r s l a g  

til 

L o v  o m  æ n d r i n g  a f  l o v  o m  i n v e s t e r i n g s f o r e n i n g e r  o g  

s p e c i a l f o r e n i n g e r  s a m t  a n d r e  k o l l e k t i v e  i n v e s t e r i n g s o r d n i n g e r  

m . v . ,  l o v  o m  f i n a n s i e l  v i r k s o m h e d ,  l o v  o m  v æ r d i p a p i r h a n d e l  

m . y . ,  l o v  o m  A r b e j d s m a r k e d e t s  T i l l æ g s p e n s i o n  o g  l o v  o m  

L ø n m o d t a g e r n e s  D y r t i d s f o n d  

, . (Hedgeforeninger) 

§1 

I lov om investeringsforeninger og specialfor- 
eninger samt andre kollektive investeringsord- 
ninger m.v., jf. lovbekendtgørelse nr. 147 af 9. 
marts 2005, foretages følgende ændringer: 

1.1 § l,stk. 1, indsættes efter nr. 3 som nyt num- 
mer: 
»4) Hedgeforetiinger, jf. kapitel 16 a.« 

Nr. 4 bliver herefter nr. 5. 

20 I § 3, nr. 5, ændres »og § 5, stk. 8,« til: »§ 5, 
stk. 8, og § 114 a, stk. 7,«. 

3. I § 4,. stk. 2, ændres »eller godkendte få- 
mandsforeninger, jf. § 111,« til: », godkendte få- 
mandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforenin- 
ger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2,«. 

4. § 5, stk. 2, affattes således: 
»Stk. 2. En spécialforening kan alene eller 

sammen med en eller flere investeringsforenin- 
ger, jf. § 4, speeialforeninger, jf. stk.l, godkend- 
te fåmandsforenihger, 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 på den eller de pågældende for- 
eningers vegne udøver administrations-, investe- 
rings- eller markedsføringsvirksomhed.« 

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

60J 9 34, stk 2, 2. pkt., ændres »investeringsfor- 
eninger og specialforeninger m.v.« til: »investe- 
ringsforeninger, specialforeninger, hedgefor- 
eninger og udenlandske investeringsinstitutter.« 

7. Efter § 85 indsættes: 

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

8. I § 104, stk. 1, nr. 3, ændres »og godkendte 
famandsforeningers« til: », godkendte fåmands- 
forénirigers og hedgeforeningers«. 

Økonomi- og Erhyervsmin., . 
Finanstilsynet, j .nr. 141 -0013 홢 

*) Se FT: 324, 3050, 3390; A: 934, 974; B: 468; C: 195; Lov nr. 411 af 1. juni 2005. 
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9.1 overskriften til afsnit XI indsættes efter »Få- 
mandsforeninger«: », hedgeforeninger«. 

10. §111, stk. 4, affattes således: 
»Stk. 4. En godkendt famandsforening kan ale- 

ne eller sammen med en eller flere investerings- 
foreninger, jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5, god- 
kendte famandsforeninger, jf. stk. 1, eller hedge- 
foreninger, jf. § 114 a, stk. 1 og 2, eje et investe- 
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der ude- 
lukkende og kun på den eller de pågældende for- 
eningers vegne udøver administrations-, investe- 
rings- eller markedsføringsvirksomhed.« 

11. Efter § 114 indsættes som nyt kapitel: 

»Kapitel 16 a 

Hedgeforeninger 

§ 114 a. Virksomheder skal godkendes af Fi- 
nanstilsynet som hedgeforeninger for at kunne 
udøve virksomhed, som består 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 nævnt i bilag 5 til lov om finan- 
siel virksomhed, i overensstemmelse med 
foreningens risikopolitik og risikoprofil, jf. 
§ 114 d, stk. 1, og 

3) at indløse et medlems andel af formuen med 
midler, der hidrører 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 udøve virksomhed, som består i 
1) fra et eller flere medlemmer at modtage 

midler, uden at virksomheden er omfattet af 
§ III, 

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

3) at indløse et medlems andel af formuen med 
midler, der hidrører fra denne. 

Stk. 3. En hedgeforening kan alene eller sam- 
men med en eller flere investeringsforeninger, 
jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5, godkendte få- 
mandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforenin- 
ger, jf. stk. 1 og 2, eje et investeringsforvalt- 

ningsselskab, jf. § 3, nr. 4, dér udelukkende og 
kun på den eller de pågældende foreningers veg- 
ne udøver administrations-, investerings- eller 
markedsføringsvirksomhed. 

Stk. 4. Hedgeforeninger må kun udøve virk- 
somhed som nævnt 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 må ikke anvende 
navne eller betegnelser, der er egnet til at frem- 
kalde det indtryk, at de er hedgeforeninger. 

Stk. 5. Hedgeforeninger har pligt til at benytte 
betegnelsen »hedgeforening« i deres navn. 

Stk. 6. En forening, der søger om godkendelse 
efter stk. 1 eller stk. 2, skal have en formue på 
mindst 25 mio. kr. Immaterielle aktiver kan ikke 
indgå i formuen. 

Stk. 7. En hedgeforenings midler skal forval- 
tes og opbevares særskilt for foreningen af et af 
Finanstilsynet godkendt depotselskab, jf. § 3, 
nr. 5. Depotselskabet skal være et pengeinstitut 
med hjemsted her i landet eller en herværende fi- 
lial af et tilsvarende udenlandsk kreditinstitut 
med hjemsted i et andet land, der er medlem af 
Den Europæiske Union, eller i et land, som Fæl- 
lesskabet har indgået aftale med på det finansiel- 
le område. 

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

§ 114 c. Finanstilsynet godkender hedgefor- 
eninger, når 
1) foreningen er gyldigt stiftet, 
2) kravene i §§ 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 fyldestgørende erfaring 
med den type forening, der søger om god- 
kendelse, eller, hvis bestyrelsen ikke har an- 
sat en direktion, når Finanstilsynet har god- 
kendt foreningens valg af investeringsfor- 
valtningsselskab, hvis daglige ledelse skal 
være i besiddelse af fyldestgørende erfaring 
med den type forening, som søger om god- 
kendelse, 

4) Finanstilsynet har godkendt vedtægterne for 
foreninger omfattet af § 114 a, stk. i, eller 
Finanstilsynet ikke har haft bemærkninger 
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til vedtægterne for foreninger omfattet af 
§114a, stk. 2, 

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

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

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

8) lovgivningen i et land uden for Den Europæ- 
iske Union, som Fællesskabet ikke har ind- 
gået aftale med på det finansielle område, 
vedrørende en virksomhed eller en person, 
som ansøgeren har snævre forbindelser med, 
ikke vil kunne vanskeliggøre varetagelsen af 
Finanstilsynets opgaver, 

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

10) foreningen har hovedkontor og hjemsted i 
Danmark, og 

11) stk. 2 er opfyldt. 
Stk. 2. En ansøgning om godkendelse efter 

§ 114 a skal indeholde de oplysninger, der er 
nødvendige til brug for Finanstilsynets vurde- 
ring af, om betingelserne i stk. l er opfyldt. 

Stk. 3. Finanstilsynet skal afslå ansøgningen 
om godkendelse, hvis foreningen retligt, herun- 
der på grund af vedtægterne, er forhindret i at 
markedsføre sine andele her i landet. 

Stk. 4. Afslår Finanstilsynet at godkende en 
forening, skal dette meddeles foreningen senest 
6 måneder efter ansøgningens modtagelse eller, 
hvis ansøgningen er ufuldstændig, senest 6 må- 
neder efter, at foreningen har fremsendt de op- 
lysninger, der er nødvendige for at træffe afgø- 

I relse. Der træffes under alle omstændigheder af- 
gørelse senest 12 måneder efter ansøgningens 
modtagelse. Har Finanstilsynet ikke senest 6 
måneder efter modtagelse af en ansøgning om 
godkendelse afgivet udtalelse om ansøgningen, 
kan foreningen indbringe sagen for domstolene. 

§ 114 d. En hedgeforening eller en afdeling 
skal fastlægge sin risikopolitik og risikoprofil i 

foreningens vedtægter. Foreningens vedtægter 
skal endvidere indeholde oplysning om emission 
og indløsning af medlemmernes andele, jf. tilli- 
ge § 114 f, stk. 1. 

Stk. 2. En hedgeforenings bestyrelse skal fast- 
sætte risikorammerne for foreningen og dens af- 
delinger. Foreningens fuldstændige og forenkle- 
de prospekter skal indeholde oplysning om disse 
risikorammer samt oplysning om, hvornår for- 
eningen eller en afdeling kan emittere og indløse 
andele i foreningen eller afdelingen. Emission 
og indløsning skal være mulig mindst en gang 
om måneden. 

Stk. 3. Hedgeforenihger skal mindst hver 14. 
dag offentliggøre foreningens eller afdelingers 
indre værdi. 

Stk. 4. En hedgeforening skal senest 8 hverda- 
ge efter, at bestyrelsen har truffet beslutning om 
ændringer i foreningens eller en afdelings risiko- 
rammer, underrette de navnenoterede medlem- 
mer om ændringerne. Ændringerne kan tidligst 
træde i kraft, efter at foreningens eller afdelin- 
gens medlemmer har haft mulighed for at få ind- 
løst deres andele. 

Stk. 5. Finanstilsynet kan fastsætte nærmere 
regler om hedgeforeningers offentliggørelse af 
oplysninger og regler for hedgeforeningers op- 
gørelse af risici. 

§ 114 e. En hedgeforening skal overholde de 
risikorammer, som foreningens bestyrelse har 
fastsat for foreningen eller afdelingen på grund- 
lag af vedtægternes bestemmelser om investe- 
ringspolitik og risikoprofil. 

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

Stk. 3. Ved overskridelser skal risikoen straks 
nedbringes, så den ligger inden for de fastsatte 
rammer. Finanstilsynet kan i særlige tilfælde 
fastsætte en frist for nedbringelsen. Nedbringes 
risikoen ikke inden for en sådan af Finanstilsy- 
net fastsat frist, kan Finanstilsynet tilbagekalde 
hedgeforeningens godkendelse. 

Stk. 4. Foreningens eller afdelingens navneno- 
terede medlemmer skal have meddelelse om alle 
overskridelser af de risikorammer, der er fastsat 
i vedtægterne eller af bestyrelsen. Vedtægterne 
skal indeholde bestemmelse om, hvordan sådan 
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meddelelse skal gives. Meddelelse skal gives se- 
nest 8 hverdage efter, at en overskridelse har 
fundet sted. 

§ 114 f. § 3, § 6, stk. 2-4, § 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 og 78-86 samt 
kapitel 18-20 finder med de fornødne tilpasnin- 
ger anvendelse for hedgeforeninger, som er om- 
fattet af § 114 a, stk. 1. 

Stk. 2. § 3, § 6, stk. 2-4, §§ 8, 30-32, 39-42, 
44,46 og 47, § 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9 og 
10, §§ 74-76, 80-82 og 86 samt kapitel 18-20 
finder med de fornødne tilpasninger anvendelse 
for hedgeforeninger, som er omfattet af § 114 a, 
stk. 2.« 

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

13. I § 127 ændres »og fåmandsforeninger« til: 
», famandsforeninger og hedgeforeninger« 

140 I § 132, stk. 1, indsættes efter »§ 114, stk. 2 
og 3,«: » § 114 a, stk. 1,4,5 og 7, § 114 b, 1. pkt., 
§ 114 d, stk. 1-4, § 114 e, stk. 1 og 2, stk. 3, 1. 
pkt., og stk. 4,« 

§2 

I lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendt- 
gørelse nr. 90 af 3. februar 2005, foretages føl- 
gende ændringer: 

1. Efter § 1 indsættes: 

»Særlige regler om anvendelsesområde for 
investeringsforvaltningsselskaber 

§ 1 a. §§38 og 39 finder ikke anvendelse på 
investeringsforvaltningsselskaber, der alene har 
tilladelse til at udøve de i bilag 6, nr. 2-5, nævnte 
aktiviteter.« 

2.1 § 10, stk. 3, ændres »specialforeninger eller 
godkendte famandsforeninger« til: »specialfor- 
eninger, godkendte fåmandsforeninger eller 
hedgeforeninger«. 

3. § 10, stk. 4, affattes således: 
»Stk. 4. Investeringsforvaltningsselskaber har 

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

4. I § 54, stk. 1, indsættes efter »fåmandsfor- 
eninger«: », hedgeforeninger«. 

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

6. I 9101, stk. 1, ændres »og fåmandsforenin- 
ger« til: », godkendte fåmandsforeninger og 
hedgeforeninger«. 

7. Overskriften efter § 105 affattes således: 

»Særlige regler for depotselskaber for 
investeringsforeninger, specialforeninger, 
fåmandsforeninger og hedgeforeninger«. 

8. I § 106, stk. 2, indsættes efter nr. 3 som nyt 
nummer: 
»4) aktiver tilhørende foreningen, som er stillet 

til sikkerhed for foreningens forpligtelser, 
tilbageleveres til depotselskabet, når den 
sikrede fordring er indfriet,«. 

Nr. 4-7 bliver herefter nr. 5-8. 

9.1 § 121, stk. 2, ændres »eller fåmandsforenin- 
ger« til: », godkendte fåmandsforeninger eller 
hedgeforeninger«. 

10. I § 350, stk. 1, nr. 1, ændres »fåmandsfor- 
eningers,« til: »godkendte fåmandsforeningers, 
hedgeforeningers,«. 

11.1 § 362 indsættes som stk. 6: 
»Stk. 6. Hedgeforeninger betaler årligt 25.000 

kr. pr. forening eller pr. afdeling plus 0,02 pro- 
mille af deres samlede balance.« 

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

130 I bilag 5, nr. 4, ændres »fåmandsforeninger« 
til: »godkendte fåmandsforeninger, hedgefor- 
eninger«. 

14. Bilag 6 affattes således: 
»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. 
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3) Administration af famandsforeninger, 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- 
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 værdipapirhandel m.v., jf. lovbe- 
kendtgørelse nr. 171 af 17. marts 2005, foreta- 
ges følgende ændringer: 

1. I §2, stk. 1, nr. 4, ændres »fåmandsforenin- 
ger,« til: »godkendte famandsforeninger, hedge- 
foreninger,«. 

20 I § 12 b, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt. ændres 
»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 

I lov om Arbejdsmarkedets Tillægspension, jf. 
lovbekendtgørelse nr. 887 af 24. august 2004, 
som ændret ved lov nr. 1370 af 20. december 
2004 og § 10 i lov nr. 1383 af 20. december 
2004, foretages følgende ændring: 

1.1 § 24 b, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., ændres 
»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 

I lov om Lønmodtagerens Dyrtidsfond, jf. lov- 
bekendtgørelse nr. 939 af 15. september 2004, 
som ændret ved § 9 i lov nr. 1383 af 20. decem- 
ber 2004, foretages følgende ændring: 

10 I S 5 a, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., ændres 
»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 træder 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 ansøgning om godkendelse som 
hedgeforening til Finanstilsynet. Den pågælden- 
de juridiske enhed kan herefter fortsætte sin 
virksomhed her i landet uden tilladelse, indtil Fi- 
nanstilsynet har truffet afgørelse om ansøgnin- 
gen. 

Stk. 3. Finanstilsynet kan i forbindelse med 
godkendelsen af juridiske enheder og andre kol- 
lektive investeringsordninger, der før 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- 
søgning efter stk. 2, i særlige tilfælde dispensere 
fra kravet om, at en hedgeforenings formue skal 
udgøre mindst 25 mio. kr., jf. § 114 a, stk. 6, og 
§ 114 c, stk. 1, nr. 9, i lov om investeringsfor- 
eninger og specialforeninger samt andre kollek- 
tive investeringsordninger m.v. 

Stk. 4. Lovens § 2, nr. 12, har virkning fra den 
1. januar 2005. 
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§7 

Loven gælder ikke for Færøerne og Grønland, 
men kan ved kongelig anordning sættes i kraft 

for disse landsdele med de afvigelser, som de 
særlige færøske eller grønlandske forhold tilsi- 
ger. 

CHRISTIAN MEJDAHL 

/ Jens Vibjerg 


