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L 43 - Bilag 3
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Lovfordag nr. L xx Folketinget 2004 - 05 (2. samling)

Fremsat den 23. februar 2005 af gkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen)

Forslag
til

Lov om andring af lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v., lov om finansiel virk-
somhed, lov om vaadipapirhandel m.v., lov om Arbejdsmarkedets Tillagys-
pension og lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond
(Hedgeforeninger)

§1

I lov nr. 1169 af 19. december 2003 om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v., som aandret ved 8 3i lov nr. 491 af 9. juni 2004 og 8§ 3i lov
nr. 1383 af 20. december 2004, foretages fal gende aandringer:

1.181, stk. 1, indsadtes efter nr. 3 som nyt nummer:
»4) Hedgeforeninger, jf. kapitel 16 a.«

Nr. 4 bliver herefter nr. 5.
2. 183, nr. 5, andres »0g 8§85, stk. 8,« til: »8 5, stk. 8, 0og § 114 a, stk. 8,«.

3.1 84, stk. 2, aandres »eller godkendte famandsforeninger, jf. § 111,« til: », godkendte famandsfo-
reninger, jf. 8 111 eller hedgeforeninger, jf. 8§ 114 a, stk. 1 og 2,«.

4. 85, stk. 2, affattes sdledes:

»3k. 2. En speciaforening kan alene eller sammen med en eller flere investeringsforeninger, jf. 8
4, speciaforeninger, jf. stk.1, godkendte famandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforeninger, jf. §
114 g, stk. 1 og 2, e et investeringsforvaltningssel skab, jf. § 3, nr. 4, der udelukkende og kun pa
den eller de paged dende foreningers vegne udever administrations-, investerings- €ller markedsfe-
ringsvirksomhed.«

5.1834, stk. 1, nr. 3, aandres »investeringsforeninger og specialforeninger m.v.« til: »investerings-
foreninger, specialforeninger, hedgeforeninger og udenlandske investeringsinstitutter«.

6. 1 8 34, stk. 2, 2. pkt., andres »investeringsforeninger og speciaforeninger m.v.« til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger, hedgeforeninger og udenlandske investeringsinstitutter.«

7. Efter § 85 indsadtes:

»8 85 a. § 233, § 234, stk. 1-3, 88 235, 238 0g 240 i lov om finansiel virksomhed finder med de
fornadne tilpasninger anvendelse for foreninger.«



8. 1 8104, stk. 1, nr. 3, andres »og godkendte famandsforeningers« til: », godkendte famandsfore-
ningers og hedgeforeningers.

9. | overskriften til afsnit XI indsadtes efter »Famandsfor eninger «: », hedgefor eninger «.

10. § 111, stk. 4, affattes sdledes:

»3k. 4. En godkendt famandsforening kan aene eller sammen med en eller flere investeringsfor-
eninger, jf. 8 4, speciaforeninger, jf. 8§ 5, godkendte famandsforeninger, jf. stk. 1, eller hedgefore-
ninger, jf. 8§ 114 a, stk. 1 og 2, ge et investeringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der udelukkende
og kun pa den eller de pagad dende foreningers vegne udever administrations-, investerings- eller
markedsf gringsvirksomhed.«

11. Efter § 114 indsadtes som nyt kapitel:

»Kapitel 16 a
Hedgeforeninger

8 114 a. Virksomheder skal godkendes af Finanstilsynet som hedgeforeninger for at kunne udeve
virksomhed, som bestdr i
1) fraenvidere kreds eller offentligheden at modtage midler, uden at virksomheden er omfattet af

884 eler 5,

2) at placeremidlernei likvide midler, herunder vauta, jf. 8 3, nr. 1, litrae, éler i instrumenter
som naavnt i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed, i overensstemmel se med foreningensrisi-
kopolitik og risikoprofil, jf. § 114 d, stk. 1, og

3) atindlgse et medlems andel af formuen med midler, der hidrgrer fra denne.

Sk. 2. Virksomheder, der ikke retter henvendelsetil en videre kreds eller offentligheden, kan
godkendes af Finanstilsynet som hedgeforeninger til at udgve virksomhed, som bestar i
1) fraet eller flere medlemmer at modtage midler, uden at virksomheden er omfattet af § 111,

2) at placeremidlernei likvide midler, herunder valuta, jf. 8 3, nr. 1, litrae, eller i instrumenter
som naavnt i bilag 5til lov om finansiel virksomhed, i overensstemmel se med foreningensris
kopolitik og risikoprofil, jf. § 114 d, stk. 1, og

3) atindlgse et medlems andel af formuen med midler, der hidrarer fra denne.

Sk. 3. En hedgeforening kan aene eller sammen med en eller flere investeringsforeninger, jf. § 4,
speciaforeninger, jf. § 5, godkendte fAmandsforeninger, jf. § 111, eller hedgeforeninger, jf. stk. 1
0g 2, gje et investeringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4, der udel ukkende og kun pa den eller de
pagad dende foreningers vegne udaver administrations-, investerings- eller markedsferingsvirksom-
hed.

Sk. 4. Hedgeforeninger kan ikke opdelesi afdelinger.

Stk. 5. Hedgeforeninger ma kun udeve virksomhed som naevnt i stk. 1 og 2. Virksomheder, der er
godkendt efter stk. 1 eller stk. 2 har eneret til at benytte betegnel sen »hedgeforening« i deres navn.
Andre virksomheder maikke anvende navne eller betegnelser, der er egnet til at fremkalde det ind-
tryk, at de er hedgeforeninger.

Sk. 6. Hedgeforeninger har pligt til at benytte betegnel sen »hedgeforening« i deres navn.

Sk. 7. En forening, der seger om godkendel se efter stk. 1 eller 2, skal have en formue pa mindst
25 mio. kr. Immaterielle aktiver kan ikke indgai formuen.

Sk. 8. En hedgeforenings midler skal forvaltes og opbevares saaskilt for foreningen af et af Fi-
nanstilsynet godkendt depotselskab, jf. § 3, nr. 5. Depotsel skabet skal vaae et pengeinstitut med
hjemsted her i landet eller en hervagendefilial af et tilsvarende udenlandsk kreditinstitut med hjem-



sted i et andet land, der er medlem af Den Europadske Union, eller i et land, som Fadlesskabet har
indgaet aftale med pa det finansielle omrade.

8114 b. Virksomhed som naevnt i 8 114 a, stk. 1, eller virksomhed, som sages godkendt i medfer
af 8114 a, stk. 2, skal organiseresi foreningsform. Enhver, der ger en andel af foreningens formue,
er medlem af foreningen.

Sk. 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 8§ 22 om stemmeret, jf. 8§ 114 f, stk. 1.

§ 114 c. Finanstilsynet godkender hedgeforeninger, nar
1) foreningen er gyldigt stiftet,

2) kravenei 88 114 aog 114 b er opfyldit,

3) medlemmerne af foreningens bestyrelse og direktion opfylder kravenei 88 31 og 32 og er i be-
siddelse af fyldestgaerende erfaring med den type forening, der sgger om godkendelse, eller hvis
bestyrelsen ikke har ansat en direktion, nar Finanstilsynet har godkendt foreningens valg af in-
vesteringsforvaltningssel skab, hvis daglige ledelse skal vaare i besiddelse af fyldestgarende er-
faring med den type forening, som seger om godkendelse,

4) Finanstilsynet har godkendt vedtaagterne for foreninger omfattet af § 114 a, stk. 1, eller Finans-
tilsynet ikke har haft bemaarkninger til vedtaegterne for foreninger omfattet af 8 114 a, stk. 2,

5) Finanstilsynet har godkendt det af foreningen valgte depotsel skab, som skal yde tilstragkkelig
finansiel og faglig sikkerhed for reelt at kunne udeve hvervet,

6) foreningens aktivitetsplan, risikostyring, organisation, forretningsgange og administrative for-
hold er betryggende,

7) derikkeforeligger sneevre forbindelser, jf. § 3, nr. 16, mellem ansggeren og andre virksomhe-
der eller personer, der vil kunne vanskeliggere varetagel sen af Finanstilsynets opgaver,

8) lovgivningen i et land uden for Den Europad ske Union, som Fadlesskabet ikke har indgaet afta-
le med pa det finansielle omrade, vedrgrende en virksomhed eller en person, som ansageren har
snaevre forbindel ser med, ikke vil kunne vanskeliggare varetagel sen af Finanstilsynets opgaver,

9) foreningens formue, der mindst skal udgere 25 mio. kr., er tegnet pa den stiftende generalfor-
samling, eller der foreligger en ubetinget garanti afgivet af et pengeinstitut eller et forsikrings-
selskab om tegning af andele for minimumsbel gbet pa mindst 25 mio. kr.,

10) foreningen har hovedkontor og hjemsted i Danmark, og

11) stk. 2 er opfyldt.

Sk. 2. En ansggning om godkendel se efter § 114 a skal indeholde de oplysninger, der er ngdven-
digetil brug for Finanstilsynets vurdering af, om betingelsernei stk. 1 er opfyldt.

Stk. 3. Finanstilsynet skal afsla ansagningen om godkendelse, hvis foreningen retligt, herunder pa
grund af vedtaggterne, er forhindret i at markedsfere sine andele her i landet.

Sk. 4. Afdar Finanstilsynet at godkende en forening, skal dette meddeles foreningen senest 6 ma-
neder efter ansggningens modtagel se eller, hvis ansagningen er ufuldstaandig, senest 6 maneder
efter, at foreningen har fremsendt de oplysninger, der er nadvendige for at tredffe afgerelse. Der
treffes under alle omstaandigheder afgarel se senest 12 maneder efter ansggningens modtagel se. Har
Finanstilsynet ikke senest 6 maneder efter modtagelse af en ansggning om godkendel se afgivet ud-
talel se om ansagningen, kan foreningen indbringe sagen for domstolene.

§ 114 d. En hedgeforening skal fastlasgge sin risikopolitik og risikoprofil i foreningens vedtaegter.
Foreningens vedtaggter skal endvidere indeholde oplysning om emission og indlgsning af mediem-
mernes andele, jf. tillige § 114 f, stk. 1.

Sk. 2. En hedgeforenings bestyrel se skal fastsadte risikorammer for foreningen. Foreningens fuld-
staendige og forenklede prospekter skal indeholde oplysning om disse risikorammer samt oplysning



om, hvorndr foreningen kan emittere og indlgse andele i foreningen. Emission og indl@sning skal
vage mulig mindst en gang hver maned.

Sk. 3. Hedgeforeninger skal mindst hver 14. dag offentliggare foreningens indre vaadi.

Sk. 4. En hedgeforening skal senest 8 hverdage efter, at bestyrelsen har truffet beslutning om aan-
dringer i foreningens risitkorammer, underrette de navnenoterede medlemmer om aandringerne. An-
dringerne kan tidligst traedei kraft, efter foreningens medlemmer har haft mulighed for at faindlgst
deres andele.

Sk. 5. Finanstilsynet kan fastsadte naarmere regler om hedgeforeningers offentliggerel se af oplys-
ninger og regler for hedgeforeningers opgarelse af risici.

§ 114 e. En hedgeforening skal overholde de risikorammer, som foreningens bestyrelse har fastsat
pagrundlag af vedtaagternes bestemmelser om investeringspolitik og risikoprofil.

Sk. 2. Overskrider en hedgeforening nogen af dei vedtaegterne eller af foreningens bestyrelse
fastsatte risikorammer, skal dette straks indberettes til Finanstilsynet sammen med en redegaerel se
for baggrunden for overskridelsen og en beskrivel se af, hvordan foreningen vil imadega tilsvarende
overskridelser i fremtiden.

Stk. 3. Ved overskridelser skal risikoen straks nedbringes, sa den ligger inden for de fastsatte
rammer. Finanstilsynet kan i saalige tilfad de fastsadte en frist for nedbringelsen. Nedbringes risiko-
en ikke inden for en s&dan af Finanstilsynet fastsat frist, kan Finanstilsynet tilbagekal de hedgefore-
ningens godkendel se.

Sk. 4. Foreningens navnenoterede medlemmer skal have meddelelse om alle overskridelser af de
riskorammer, der er fastsat i vedtaggterne eller af bestyrelsen. Vedtaggterne skal indeholde bestem-
melse om, hvordan sddan meddelelse skal gives. Meddelelse skal gives senest 8 hverdage efter, at
en overskridelse har fundet sted.

8§114f.883 098, § 10, stk. 1, nr. 1-27, 8§ 17-42, 44, 46 og 47, § 48, stk. 1 0og 5, § 49, kapitel 9
og 10, 88 74-76, 78-86, samt kapitel 18-20 finder med de fornadne til pasninger anvendel se for
hedgeforeninger, som er omfattet af § 114 a, stk. 1.

Sk. 2. 88 3, 8, 30-32 0g 39-42, § 44, 88 46-47, 8 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9-10, 8§ 74-76, 80-
82 og 86 samt kapitel 18-20 finder med de fornadne tilpasninger anvendel se for hedgeforeninger,
som er omfattet af § 114 a, stk. 2.«

12. 18115, stk. 1, aandres »88 4 og 5,« til: »8 4, §5 eller § 114 a,«.
13. | § 127 amndres »og famandsforeninger« til: », fAmandsforeninger og hedgeforeninger«

14.1 8§ 132, stk. 1, indsadtes efter »8 114, stk. 2 og 3« »8 114 a, stk. 1, 5,6 09 8, § 114 b, stk. 1, 1.
pkt., 8 114 d, stk. 1-4, samt § 114 e, stk. 1-2, stk. 3, 1. pkt. og stk. 4,«

§2

| lov om finansiel virksomhed, jf. lovbekendtgaerelse nr. 90 af 3. februar 2005, foretages fgl gende
aandringer:

1. Efter § 1 indssdtes:
»Sarlige regler om anvendel sesomrade for investeringsforvaltningssel skaber

§ 1 a. 88 38 og 39 finder ikke anvendel se painvesteringsforvaltningssel skaber, der alene har tilla-
delsetil at udeve dei bilag 6, nr. 2-5, naevnte aktiviteter.«



2.1 810, stk. 3, aandres »speciaforeninger eller godkendte famandsforeninger« til: »specialforenin-
ger, godkendte famandsforeninger eller hedgeforeninger«.

3. 810, stk. 4, affattes sdledes:

»3k. 4. Investeringsforvaltningssel skaber har eneret til at administrere investeringsforeninger,
specialforeninger, samt famandsforeninger og hedgeforeninger, som er godkendt i henhold til lov
om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.«

4.1 854, stk. 1, indsadtes efter »famandsforeninger«: », hedgeforeninger«.

5.1877, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., indsadtes efter »investeringsforeninger, specialforeninger«:
», hedgeforeninger«.

6.1 § 101, stk. 1, andres »og fémandsforeninger« til: », godkendte famandsforeninger og hedgefo-
reninger«.

7. Overskriften efter § 105 affattes sdledes:

»Saxligeregler for depotselskaber for investeringsforeninger, specialforeninger,
famandsforeninger og hedgeforeninger«

8. 18106, stk. 2, indsadtes efter nr. 3 som nyt nummer:
»4) aktiver tilhgrende foreningen, som er stillet til sikkerhed for foreningens forpligtel ser, tilbagele-
veres til depotselskabet, nar den sikrede fordring er indfriet.«

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

9.1 8121, stk. 2, andres »€eller famandsforeninger« til: », godkendte famandsforeninger eller
hedgeforeninger«.

10. 1 § 350, stk. 1, nr. 1, aandres »famandsforeningers,« til: »godkendte famandsforeningers, hedge-
foreningers,«.

11. | § 362 indsaettes som stk. 6:
»3k. 6. Hedgeforeninger betaler arligt 25.000 kr. pr. forening plus 0,02 promille af deres samlede
balance.«

12. 1 88 384 0g 385 amndres »1. januar 2005« til: »1. januar 2006«.

13. | bilag 5, nr. 4, aandres »famandsforeninger« til: »godkendte famandsforeninger, hedgeforenin-
ger«

14. Bilag 6 affattes sdledes:
»Bilag 6
I nvesteringsforvaltningsvirksomhed

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

2) Administration af speciaforeninger, der er godkendt efter lov om investeringsforeninger og
speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

3) Administration af famandsforeninger, der er godkendt i henhold til lov om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.



4) Administration af hedgeforeninger, der er godkendt efter lov om investeringsforeninger og spe-
ciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

5) Administration af andre kolEktive investeringsordninger , der er omfattet af lov om investe-
ringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.«

§3

| lov om vaadipapirhandel m.v., jf. lovbekendtgaerelse nr. 1269 af 19. december 2003, som aandret
ved 8 1ilov nr.491 &f 9. juni 2004, 86 lov nr. 1383 af 20. december 2004 og 8 11 lov nr. 1460 af
22. december 2004, foretages fal gende aandringer:

1.182, stk. 1, nr. 4, aandres »famandsforeninger,« til: »godkendte famandsforeninger, hedgefore-
ninger, «.

2.1812Db, stk. 1, nr. 3, ogstk. 2, 2. pkt., aandres »investeringsforeninger og specialforeninger m.v.«
til: »investeringsforeninger, speciaforeninger, hedgeforeninger og udenlandske investeringsinstitut-
ter omfattet af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v.«

§4

I lov om Arbejdsmarkedets Tillaggspension, jf. lovbekendtgerelse nr. 887 af 24. august 2004, som
aandret ved lov nr. 1370 af 20. december 2004 og 8 10 lov nr. 1383 af 20. december 2004, foreta-
ges falgende aandring:

1.1824Db, stk 1, nr. 3, ogstk. 2, 2. pkt., aandres »andelei investeringsforeninger, speciaforeninger
og udenlandske investeringsinstitutter omfattet af lov om investeringsforeninger, specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v.« til: »andele i investeringsforeninger, specialfor-
eninger, hedgeforeninger og udenlandske investeringsinstitutter omfattet af lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.«

§5

I lov om Lenmodtagerens Dyrtidsfond, jf. lovbekendtgarel se nr. 939 af 15. september 2004, som
andret ved 8 91 lov nr. 1383 af 20. december 2004, foretages fal gende aandring:

1.185a, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., andres »andele i investeringsforeninger, specialforeninger

og udenlandske investeringsinstitutter omfattet af lov om investeringsforeninger, specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v.« til: »andele i investeringsforeninger, specialfor-

eninger, hedgeforeninger og udenlandske investeringsinstitutter omfattet af lov om investeringsfor-
eninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.«

§6

Sk. 1. Loven trader i kraft den 1. juli 2005.

Sk. 2. Juridiske enheder og andre kollektive investeringsordninger, jf. 8 115i 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 investeringsfo eninger og speciaforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v., skal senest den 1. januar 2006 have indgivet en
ansggning om godkendel se som hedgeforening til Finanstl synet. Den pagad dende juridiske enhed
kan herefter fortsadte sin virksomhed her i landet uden tilladel se, indtil Finanstilsynet har truffet
af garel se om ansggningen.



Sk. 3. Finanstilsynet kan i forbindel se med godkendel sen af juridiske enheder og andre kollektive
investeringsordninger, der far den 23. februar 2005 drev virksomhed, som er omfattet af § 114 a,
stk. 1, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger m.v., og som har indgivet ansggning efter stk. 2, i sealige tilfadde dispensere fra kravet om,
at en hedgeforenings formue skal udgere mindst 25 mio. kr., jf. 88 114 a, stk. 7, og 114 ¢, stk. 1, nr.
9, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger
m.v.

Sk. 4. Lovens 8§ 2, nr. 12, har virkning fraden 1. januar 2005.

87
Loven gadder ikke for Faagerne og Grenland, men kan ved kongelig anordning sedtesi kraft for
disse landsdele med de afvigel ser, som de saalige faaaske eller grenlandske forhold tilsiger.



Bemaa kninger til lovforslaget

Almindelige bemaar kninger

1. Indledning

Lovfordaget er en genfremsadtelse af L 151, Fordag til Lov om aandring af lov om investeringsforeninger
og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., lov om finansiel virksomhed, lov om
vaadipapirhandel m.v., lov om Arbejdsmarkedets Tillaggspension og lov om Legnmodtagernes Dyrtidsfond
(Hedgeforeninger), som blev fremsat den 15. december 2004 (Folketingstidende tillaag A 4456). Lovforda-
get er uandret bortset fra enkelte redaktionelle aandringer, som falger af lov nr. 1370 af 20. december 2004,
lov nr. 1383 af 20. december 2004 og lov nr. 1460 af 22. december 2004.

Formalet med lovforslaget er at etablere et saaligt juridisk og tilsynsmasssigt grundlag for at etablere dan-
ske hedgeforeninger, idet branchen har ansket hedgeforeninger under tilsyn.

Siden den 1. januar 2004, hvor andre kollektive investeringsordninger blev indfert i 8 115i lov om investe-
ringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., har det vaaret muligt
at etablere hedgefonde, der dog ikke er under et egentligt tilsyn. Disse kollektive investeringsordninger skal
administreres af et pengeinstitut, et fondsmasglerselskab eller et investeringsforvaltningsselskab, og der er
visse regler, de skal opfylde. Finangtilsynet har kendskab til at der udbydes tre sadanne fonde af en enkelt
udbyder. Herudover kan der vaae andre kollektive investeringsordninger, som udgver en aktivitet, som vil
blive omfattet af lovforslaget.

Hedgeforeninger er foreninger, der til forskel fra investeringsforeninger og specialforeninger bl.a. har mu-
lighed for at investere uden lovfastsatte investeringsregler, men inden for selvvalgte risikorammer, og som
har mulighed for at optage |an til brug for investeringer.

Som konsekvens af at der skabes mulighed for at etablere danske hedgeforeninger under tilsyn, fores as der
endvidere nogle andringer af reglerne for investeringsforvaltningsselskaber og depotselskaber, sdledes at
disse selskaber kan henholdsvis administrere og vaare depotselskab for hedgeforeninger. Der foreslds ogsa
konsekvensrettelser i lov om finansiel virksomhed, lov om vaadipapirhandel m.v., lov om Arbejdsmarkedets
Tillasgspension og lov om L gnmodtagernes Dyrtidsfond.

Endelig foresl as forlangelse af to overgangsbestemmelser vedrerende videregivelse af fortrolige oplysnin-
ger frafinansielle virksomheder. Reglerne vedrarer dels indhentning af skriftligt samtykke, dels anvendelse
af sedvanlige kundeoplysninger til brug for markedsfering og radgivning.

2. Indhold

2.1. Hedgeforeninger

Navnet hedgeforening foreslas, dels fordi institutter for kollektiv investering i veardipapirer i Danmark er
organiseret som foreninger, dels fordi den internationalt kendte betegnel se »hedge-« nemmere vil blive for-
stéet end en dansk oversadtelse til f.eks. »afdaknings-«, som heller ikke er beskrivende for den typiske
hedgeforenings reelle virksomhed.

Der findes ingen internationalt anerkendt definition pa det internationale begreb »hedge fund«. Internatio-
nalt anvendes ordet »fund« ofte som en overordnet betegnel se for vaerdipapirfonde og hedgefonde, som kan
vage organiseret som selvstamndige juridiske personer. Det mest almindelige er dog, at de udenlandske fonde
er organiserede som en dags puljer, der ikke er juridiske personer. Begrebet dagkker over et meget vidt spek-
trum af fonde med forskellige investeringsfilosofier og risikovillighed.

Der er dog visse fadlestraek for de sdkaldte hedgefonde, nemlig:

1) De har et absolut afkastmal, som er uafhaangigt af den generelle markedsudvikling.
2) Den enkeltefond har en klar investeringsstrategi.



3) Lovgivningen indeholder ikke begramsninger pafondenes investeringsfrihed, hverken vedrarende mar-
keder, instrumenter, spredning eller gearing.

4) Investeringsradgiver for fonden har selv placeret betydelige midler i fonden og fér praestationsbetinget
honorar.

Heller ikke i Danmark er man i stand til at definere hedgeforeninger, siledes at definitionen kan daskke alle
de ovenfor neevnte karakteristika. Fordaget indeholder derfor ikke nogen definition af en hedgeforenings
virksomhed.

Med forslaget imadekommes et gnske fra den finansielle sektor om, at der skabes mulighed for at etablere
danske hedgeforeninger, som er regulerede og under tilsyn, og som kan tage konkurrencen op med udenland-
ske hedgefonde. Endvidere far danske investorer mulighed for at vadge mellem flere kollektive opsparings-
produkter, som kan supplere hinanden.

Fordlaget imadekommer endvidere et gnske fra Kgbenhavns Fondsbers A/S om mulighed for at etablere
hedgeforeninger under tilsyn i Danmark, fordi fondsbarsen forventer, at danske hedgeforeninger vil skabe
@get omsadning pa K gbenhavns Fondsbers A/S.

Efter fordagets vedtagelse vil det ikke laangere vaae muligt at udeve hedgeforeningsvirksomhed i andre
kollektive investeringsordninger efter 8 1151 lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. Der foresas derfor en overgangsregel, som giver nuvaaende hedgefo-
reninger en periode pa 6 maneder efter lovens ikrafttrasden til at ansgge Finanstilsynet om godkendelse.
Samtidig foredas, at Finanstilsynet i saalige tilfadde kan dispensere fra kapitalkravet, nar Finanstilsynet
behandler en ansaggning om godkendelse fra en eksisterende hedgeforening. Det bemagkes, at kravet om
godkendel se dene gadder hedgeforeninger, der henvender sig til en videre kreds eller offentligheden.

Det er en forudsagning for, at den finansielle sektor kan udnytte muligheden for at etablere hedgeforenin-
ger, at de skatteregler, som gadder for sadanne foreninger, andres. Lovforslaget er derfor udarbejdet i sam-
arbejde med Skatteministeriet og branchen. Lovfordaget skal sesi sammenhaag med fordlag til aandring af
forskellige skattel ove, som fremsadtes af skatteministeren.

Det foredds at indfgje et nyt kapitel 16 a, som indeholder regler om hedgeforeninger, i lov om investe-
ringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Det foreslas, at virksomheder skal godkendes af Finanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de gnsker at ud-
ave virksomhed som bestar i 1) at modtage midler fra en videre kreds eller offentligheden uden at virksom-
heden er omfattet af reglerne om investeringsforeninger og specialforeninger, 2) at placere midlerne i in-
strumenter som naevnt i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed eller likvide midler, herunder valuta, i over-
ensstemmelse med foreningens risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indlgse et medlems andel af formuen
med midler, der hidrarer fradenne.

Endvidere foreslas, at virksomheder, der ikke retter henvendelse til en videre kreds eller offentligheden,
kan godkendes af Finanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de ensker at udeve virksomhed som bestar i 1) at
modtage midler fra et eller flere medlemmer, og 2) at placere midlernei instrumenter som naavnt i bilag 5 til
lov om finansid virksomhed, eller likvide midler, herunder valuta, i overensstemmelse med foreningens
risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indlgse et medlems andel af formuen med midler, der hidrarer fra den-
ne.

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en videre kreds eler offentligheden, skal godkendes af Finans-
tilsynet, mens hedgeforeninger, som ikke modtager midler fra en videre kreds eller offentligheden og alene
modtager midler fra et enkelt eller f& medlemmer, kan vadge, om de gnsker godkendelse eller . Godkendte
foreninger skal falge lovensregler.

Det foreslas, at en hedgeforening, bade ved stiftelsen og s& laage den eksisterer, skal have en minimums-
formue pa 25 mio. kr.

Da hedgeforeninger kan falge meget forskellige investeringsstrategier, foredas der ikke placerings- og
spredningsregler i loven. Det foreslasi stedet, at hver enkelt forenings bestyrelse skal fastsadte risikorammer
for foreningen. Offentligheden skal kunne orientere sig om foreningens investeringspolitik og risikoprofil
dels i foreningens vedtaagter, dels i foreningens prospekter. Hvis bestyrelsen bedlutter at aandre en forenings
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risskorammer, skal foreningen inden for 8 hverdage, efter at beslutningen er truffet, give navnenoterede med-
lemmer underretning om aandringerne. Overskridelser af risikorammerne skal indberettes til Finanstilsynet,
og de skal nedbringes straks eller inden for en frist fastsat af Finanstilsynet. Finanstilsynet vil tilbagekal de en
forenings godkendelse, hvis den har flere overskridelser af risikorammerne. Overskridelser betragtes som et
svigt i foreningens evnetil at styre sinerisici. Disse regler foredas af hensyn til investorbeskyttel sen.

Mulighederne for valg af investeringsstrategi og dermed risikoen i hedgeforeninger er langt sterreend i in-
vesteringsforeninger og andre foreninger under tilsyn. P& den baggrund foreslas det, at hedgeforeninger ikke
kan etablere afdelinger.

Da hedgeforeninger i modsagning til andre typer af foreninger omfattet af lov om investeringsforeninger
og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. kan optage 1an og »go short« (sadge
vaadipapirer, som foreningen ikke gjer), og fordi der ikke er nogen gramse for, hvor storerisici en hedgefo-
rening kan tage, kan de g& konkurs. For hedgeforeninger vil det pa grund af konkursrisikoen veae nadven-
digt at regulere konkurssituationen. Forslaget indeholder derfor henvisning til reglerne i lov om finansiel
virksomhed om regulering af betalingsstandsning, konkurs m.v. Disse regler skal gedde for alle typer for-
eninger omfattet af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investerings-
ordninger m.v., herunder hedgeforeninger.

2.2. @vrige andringer

Lovfordaget indeholder nogle aandringer af lov om finansiel virksomhed. ZEndringerne er primaat konse-
kvenser af, at der skabes grundlag for at etablere hedgeforeninger efter lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. ZAndringerne bestar i at investeringsfor-
valtningssel skaber far mulighed for at administrere hedgeforeninger, ligesom der foreslas regler for depotsel-
skabersforpligtelser i forhold til hedgeforeninger.

Med lovfordaget skabes der mulighed for at etablere investeringsforvaltningsselskaber, der ikke admini-
strerer investeringsforeninger, men alene specialforeninger, godkendte famandsforeninger, hedgeforeninger
eller andre kollektive investeringsordninger. Investeringsforvaltningsselskaber, der ikke administrerer inve-
steringsforeninger, omfattes ikke af retten til at etablere en filial i et land inden for Den Europadske Union
eller et land, som fedlesskabet har indgaet aftale med pa det finansielle omrade eller udeve virksomhed i
form af gramseoverskridende tjeneste ydelser i de naevnte lande.

Herudover indeholder lovforslaget ensartede konsekvensaendringer i lov om finansiel virksomhed, lov om
vagdipapirhandel m.v., lov. om Arbejdsmarkeds Tillsggspension og lov om Lgnmodtagernes Dyrtidsfond. De
foresldede andringer er en konsekvensrettelse som falge af, at der foreslas et saaligt kapitel om hedgefore-
ninger i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
Det foreslas, at andele i hedgeforeninger bliver omfattet af undtagelsen fra forbuddet mod at afhaande kapi-
talandele inden for 6 maneder efter erhvervelsen af disse. Tilsvarende gadder i dag for andele i investerings-
foreninger, specialforeninger og udenlandske investeringsinstitutter.

Der foreslas ogsa nogle andre mindre konsekvensrettelser i lov om finansiel virksomhed og vaadipapir-
handelsloven.

Endelig fored as forlaangel se af to overgangsbestemmelser i lov om finansiel virksomhed vedrgrende vide-
regivelse af fortrolige oplysninger fra finansielle virksomheder. Reglerne vedrarer dels indhentning af skrift-
ligt samtykke, dels anvendelse af saedvanlige kundeoplysninger til brug for markedsfering og radgivning. For
begge bestemmelser gadder, at de alene vedrerer kundeforhold indgaet fer 1. januar 2002. Forlaangel sen skal
blandt andet skabe mulighed for at drafte, hvorledes problemerne i relation til videregivelse af fortrolige
oplysninger til brug for radgivning kan | ases.

3. @konomiske og administrative konsekvenser for det offentlige
Lovfordaget vil betyde, at Finanstilsynet skal godkende og |gbende fare tilsyn med hedgeforeninger.
Lovforslaget vil derfor medfare behov for yderligere 2 AC-arsvaak i Finanstilsynet. De samlede udgifter

hertil skennes arligt at blive 1,3 mio. kr., hvoraf Iensum udger 0,8 mio. kr., og driftsudgifter udger 0,5 mio.
kr. Disse udgifter daekkes af de virksomheder, der er under tilsyn.
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4. @konomiske og administrative konsekvenser for erhvervslivet

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

Lovfordaget vurderes at medfare administrative byrder for erhvervslivet i starrel sesordenen 100 timer pr.
forening. Lovfordaget har vemret forelagt Erhvervs- og Sel skabsstyrel sens Center for Kvalitet i Erhvervsregu-
lering (CKR) med henblik pa en vurdering af de administrative konsekvenser for erhvervslivet. Det er
CKR's opfattelse, at fordaget ikke indeholder administrative konsekvenser for erhvervdlivet i et omfang, der
berettiger, at det forelaggges for et virksomhedspanel.

5. Miljgmaessige konsekvenser
Lovfordaget vurderesikke at have milj@maessige konsekvenser.

6. Forholdet til EU-retten
Lovfordaget indeholder ikke EU-retlige aspekter.

Haring
Lovfordaget har forud for fremsadtel sen vagret i haring hos falgende myndigheder og organisationer:

Advokatradet, Arbejderbevaggel sens Erhvervsrad, Arbejdsmarkedets Tillasgspension (ATP), Barsmaggler-
foreningen, Centralforeningen for Danske Assuranderer, Danmarks Nationalbank, Danmarks Rederifor-
ening, Danmarks Skibskreditfond, Dansk Aktionaaforening, Dansk Autoriseret Markedsplads A/S, Dansk
Handel & Service, Dansk Industri (Dl), Datatilsynet, Den Danske Finansanalytikerforening, Den Danske
Fondsmagglerforening, Den Europadske Centralbank, Finansrédet (Danske Pengeinstitutters Forening),
Fondsradet, Forbrugerombudsmanden, Forbrugerradet, Foreningen af Firmapensionskasser, Foreningen af
Interne Revisorer, Foreningen af JA.K. Andelskasser, Foreningen af Statsautoriserede Revisorer, Forenin-
gen Registrerede Revisorer, Forsikring & Pension, Forsikringsmasglerforeningen i Danmark, Forsikrings-
magglernes Brancheforening, Garantifonden for indskydere og investorer, HTS — Interesseorgani sationen —
Handel, Transport og Serviceerhvervene, Handvaaksradet, InvesteringsForeningsRadet, KommuneK redit,
Kgbenhavns Fondshers A/S, Lokale Pengeinstitutter, L enmodtagernes Dyrtidsfond (LD), Pengeinstitutternes
Betalingssystemer A/S, Realkreditradet, Rederiforeningen af 1895, Regionale Bankers Forening, Rigsom-
budsmanden pa Faargerne, Rigsombudsmanden i Grenland, Rigsrevisionen, Sammenslutningen Danske An-
delskasser, Vaxdipapircentralen A/S og @konomistyrelsen.

Vurdering af konsekvenser af lovfordaget

Positive konsekven-
ser/mindre udgifter (hvis
ja, angiv omfang)

Negative konsekven-
ser/merudgifter (hvisja,
angiv omfang)

@konomiske konsekven- Ingen 2 &rsvaak

ser for stat, kommuner og

amtskommuner

Administrative konse- Ingen Forslaget medfarer nye

kvenser for stat, kommu-
ner og amtskommuner

opgaver i Finanstilsynet

@konomiske konsekven-
ser for erhvervdlivet

Det bliver muligt at tilby-
de nye investeringspro-
dukter til investorer. For-
daget vurderes at medfare
et gget aktivitetsniveau i
investeringsforvaltnings-
selskaberne. Der forventes

Hedgeforeninger skal
betale en arlig afgift til
Finanstilsynet pa 25.000
kr. pr. forening plus 0,02
promille af deres samlede
balance
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@get omsagning pa K o-
benhavns Fondsbars A/S

Administrative konse-
kvenser for erhvervslivet

Fordaget indeholder ikke
administrative konsekven-
ser for erhvervdlivet i et
omfang, der berettiger, at

100 timer pr. forening.
Fordaget indeholder ikke
administrative konsekven-
ser for erhvervdlivet i et

det forelaggges for et virk- | omfang, der berettiger, at
somhedspanel det forelasgges for et virk-
somhedspanel
Miljamaessige konsekven- | Ingen Ingen

Sser

Forholdet til EU-retten

Lovfordaget indeholder ikke EU-retlige aspekter

Bemaa kninger til lovfordagets enkelte bestemmel ser

Til 81

Til nr. 1

Det foredas at tilfgje et nyt nr. 4, til § 1, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v., sa stykket ogsa kommer til at omfatte hedgeforeninger, da det i
fordagets § 1, nr. 11, foredas at indsadte bestemmel ser om hedgeforeninger.

Til nr. 2

Det foredds at indfgje en henvisning til § 114 a, stk. 8,1 § 3, nr. 5, i lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. Herved bliver et depotselskab for en hedge-
forening omfattet af lovens generelle definition af depotsel skaber.

Til nr. 3

Det foreslds, at hedgeforeninger sammen med investeringsforeninger m.fl. ogsd kan veae medejere af et
investeringsforvaltningssel skab.

Til nr. 4

Det foredlas, at speciaforeninger aene eller sammen med en eller flere andre foreninger under tilsyn kan
gjeeller vaae medger af et investeringsforvaltningssel skab.

Til nr.5096

Den foresldede andring er dels en konsekvensrettelse som falge af, at der foreslas et saaligt kapitel om
hedgeforeninger i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsord-
ninger 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 afhaande kapitalandele inden for 6 maneder efter erhvervelsen af
disse. Tilsvarende gadder i dag for andele i investeringsforeninger, specialforeninger og udenlandske inve-
steringsingtitutter.

Tilnr. 7

Som led i at fastsedte regler om hedgeforeninger i loven fored as reglerne om opher suppleret med reglerne
om betalingsstandsning og konkursbehandling m.v. i lov om finansiel virksomhed. Dette skyldes, at de akti-
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viteter, som hedgeforeninger typisk udgver, kan indebaare en reel konkursrisiko i modsaghning til, hvad der
hidtil typisk har vemret tilfaddet for investeringsforeninger og speciaforeninger. Reglerne fastsadtes dog ge-
nerelt for alle foreninger, fordi investeringsforeninger og specialforeninger med nye regler om investering i
afledte finansielle instrumenter, som udstedes i medfer af lovens § 89, ogsa vil kunne pétage sig risici i et
vist begramset omfang, som overstiger foreningens kapital grundl ag.

Finanstilsynet far adgang til at suspendere vedtasgterne for en forening, der er under likvidation.

Fordaget indebagrer, at konkursbegaaing pa vegne af en forening, der er under likvidation, kun kan indgi-
ves af likvidatorerne eller Finangtilsynet.

Fordaget giver Finanstilsynet adgang til at indgive konkursbegaaing, n&r en hedgeforening bliver insol-
vent. Med insolvent forstas, at skyldneren ikke kan opfylde sine forpligtel ser, efterhanden som de forfalder,
medmindre betalingsudygtigheden ma antages blot at vaare forbigaende, jf. konkurslovens § 17, stk. 2.

Fordaget tilsigter, at Finanstilsynet far de samme rettigheder, som fordringshavere har til at deltage i kredi-
torudvalgsmader og udtale sig om regnskab og slutudlodning efter konkursloven.

Bestemmel sen udelukker ikke, at foreningen selv eller en fordringshaver efter konkurslovens § 17, stk. 1,
indgiver begaaing om, at foreningen tages under konkursbehandling.

Finanstilsynet f&r adgang til at anmelde betalingsstandsning af hensyn til investorerne, uden at betingelser-
nei konkurslovens § 10, stk. 1, er opfyldt.

Fordaget udelukker ikke, at en forening selv anmelder betalingsstandsning efter konkurslovens § 10.

| de tilfadde, hvor det er Finanstilsynet, der anmelder betalingsstandsning, skal Finanstilsynet fore-
sl&, hvem der skal beskikkes som tilsyn for foreningen under betalingsstandsningen.

Fordaget indebagrer ligeledes, at konkurslovens § 16 e, stk. 1, nr. 1, fraviges. Finanstilsynets samtykke til
tilbagekaldelse af betalingsstandsningen kan kun gives, hvis hensynet til investorerne tilsiger det. Kravet om
Finanstilsynets samtykke gad der ogsd, nar foreningen selv har anmeldt betalingsstandsningen.

Forslaget betyder, at reglerne om gkonomi- og erhvervsministerens og Finanstilsynets befgjelser efter lo-
ven fortsat finder anvendelse, selvom en forening har standset sine betalinger eller er under oplasning. For-
eningernes pligter efter loven bestér ligeledes, selvom en forening har standset sine betalinger eller er under
oplasning. Ved oplasning forstas, at foreningen er under oplasning efter lovens regler eller efter konkurslo-
vensregler.

Til nr. 8

Det foredas at konsekvensrette § 104, stk. 1, nr. 3, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger
samt andre kollektive investeringsordninger m.v. Forslaget indebager, at begraansningerne i lovens 8§ 103 om
muligheden for at udeve betydelig indflydelse ikke finder anvendelse pa en hedgeforenings besiddelse af
aktier i foreningens investeringsforvaltningsselskab. Dette svarer til, hvad der gadder for investeringsfor-
eninger, specidforeninger og godkendte famandsforeninger.

Til nr. 9

Det foreslds at aandre overskriften til afsnit X1, sa den ogsa kommer til at omfatte hedgeforeninger, da det i
fordagets § 1, nr. 11, foredas at indsadte bestemmel ser om hedgeforeninger.

Til nr. 10

Det foredasi § 111, stk. 4, at hedgeforeninger sammen med godkendte famandsforeninger m.fl. ogsa kan
vage gere eller medegere af et investeringsforvaltningssel skab.

Til nr. 11
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Det fored s, at der indsadtes et nyt kapitel 16 a om hedgeforeninger.

§114a

Hedgeforeninger er foreninger, der til forskel fra investeringsforeninger og specialforeninger bl.a. har mu-
lighed for at investere uden lovfastsatte investeringsregler, men inden for selvvalgte risikorammer, og som
har mulighed for at optage lan til brug for investeringer.

| stk. 1 foredlas, at virksomheder skal godkendes af Finanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de ensker at
udeve virksomhed som bestar i 1) at modtage midler fra en videre kreds eller offentligheden, uden at virk-
somheden er omfattet af 88 4 og 5, og 2) at placere midlerne i instrumenter som naavnt i bilag 5 til lov om
finansiel virksomhed, €eller likvide midler, herunder valuta, i overensstemmel se med foreningens risikopolitik
og risikoprofil, og 3) at indlgse medlemmernes andele af formuen med midler, der hidrerer fra denne.

| stk. 2 foreslas, at virksomheder, der ikke retter henvendelse til en videre kreds eller offentligheden, kan
godkendes af Finangtilsynet som hedgeforeninger, hvis de gnsker at udeve virksomhed som bestdr i 1) at
modtage midler fra et eller flere medlemmer, og 2) at placere midlernei instrumenter som naavnt i bilag 5 til
lov om finansid virksomhed, eller likvide midler, herunder valuta, i overensstemmelse med foreningens
risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indlgse medlemmernes andele af formuen med midler, der hidrarer fra
denne.

Virksomheder som ikke retter henvendelse til en videre kreds eller offentligheden, og som modtager midler
fra et dler flere medlemmer, og som vadger at undlade at sege godkendelse efter stk. 2 er ikke reguleret i
denne lov. S&danne virksomheder maikke kalde sig hedgeforeninger, jf. forslaget til § 114 a, stk. 5.

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en videre kreds eller offentligheden, skal godkendes af Finans-
tilsynet, mens virksomheder, som ikke retter henvendelse til en videre kreds dler offentligheden og som
alene modtager midler fra et enkelt eller flere medlemmer, kan vadge, om de @nsker godkendelse dler g.
Kun foreninger, der er godkendte som hedgeforeninger, er omfattet af lovens regler. Hedgeforeninger, som
modtager midler fra et eller flere medlemmer, ma ikke rette henvendelse til en videre kreds eller offentlighe-
den, f. eks. med det formdl, at den eller de kunder, som melder sig ferst, kan blive medlemmer af foreningen.

Nér en hedgeforening er godkendt, kan den pabegynde sin virksomhed. Det vil sige, at den kan placere Si-
nemidler.

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 éller § 5.

De foreninger, der skal godkendes som hedgeforeninger, er dem, der modtager midler fra en videre kreds
eller offentligheden og ikke er omfattet af 88 4, 5, jf. 114 a. Ved »offentligheden« forstas, at enhver, der vil
betale for at erhverve en andel i en kollektiv investeringsordning, kan deltage i eler blive mediem af ordnin-
gen, for eksempel en investeringsforening. »En videre kreds« har en del af »offentlighedens« karakteristika,
idet alle, der tilharer den »videre kreds«, kan deltage i eller blive medlem af ordningen. De midler, en hedge-
forening modtager, skal anvendes til erhvervelse af instrumenter som naavnt i bilag 5 til lov om finansiel
virksomhed, det vil sige aktier, obligationer, andre vaardipapirer, andele i investeringsforeninger m.fl., pen-
gemarkedsinstrumenter og afledte finansielle instrumenter samt i likvide midler, herunder valuta. De gvrige
foreninger, som er omfattet af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive in-
vesteringsordninger m.v., skal investere i instrumenter efter lovens kapitel 13. Forskellen mellem de instru-
menter, som er naa/nt i kapitel 13, og de instrumenter, som en hedgeforening kan investere i, er, at de sidst-
naevnte tillige omfatter rvareinstrumenter (afledte finansielle instrumenter baseret pa ravarer).

En hedgeforenings bestyrelse far efter fordaget en betydelig frihed til at indrette foreningens virksomhed
og drift. Der foredas sdledes ikke lovregler for, hvorledes hedgeforeninger skal placere deres midler, hver-
ken med hensyn til spredning pa forskellige typer instrumenter, vaardipapirer udstedt af en enkelt emittent
eller emittenter i samme koncern eller gearing. Der foresas heller ikke en lovbestemt gramnse for, hvor stor
en risiko en hedgeforening kan pétage sig i forbindelse med foreningens investeringer. Det foredlas, at hver
enkelt forening selv skal fastlaggge sine risikorammer. En forenings overordnede investeringspolitik og regler
for anbringelse af formuen herunder gearing, samt hvilke risici foreningen vil patage sig, skal fremga af ved-
tagyterne, jf. fordaget til § 114 d, stk. 1. Inden for disse rammer skal foreningens bestyrelse fastsadte mere
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detaljerede regler, som skal omtales i foreningens prospekter, jf. bemaakningerne til § 114 d, stk. 2, neden-
for. Desuden skal foreningen inden for 8 hverdage efter, at bestyrelsen har beduttet at aandre en forenings
riskorammer, give navnenoterede medlemmer underretning om aandringerne, jf. bemaakningernetil § 114 d,
stk. 4, nedenfor. For at opna godkendelse som hedgeforening skal en forening have fastlagt sin investerings-
strategi 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 specid-
forening, kan ikke fa godkendelse som hedgeforeninger. Herved forhindres, at en sidan forening kan opna
lempeligere placerings- og spredningsregler ved at sage godkendel se som hedgeforening.

En hedgeforening skal indlgse et mediems andel af formuen med midler, der hidrerer fra denne. En for-
ening kan dog forlange, at medlemmerne skal fremsadte krav om indlgsning med en vis frist. En forening
kan ikke hermed bestemme, at den ikke vil indl@se medlemmernes andele. Den vil aene kunne bestemme, at
indlgsning kun finder sted til bestemte tidspunkter. Det kan f. eks. vaare en gang hver 14. dag. Emission og
indlgsning skal dog vaare mulig mindst en gang hver maned, jf. fordaget til § 114 d, stk. 2. Det betyder i
praksis, at hedgeforeninger ikke kan have perioder, hvor de ikke gnsker at udstede nye andele.

| stk. 3 foresls, at en hedgeforening alene eller sammen med en eller flere investeringsforeninger, special-
foreninger, godkendte famandsforeninger eller andre hedgeforeninger kan gje et investeringsforvaltningssel-
skab, der udelukkende og kun pa den eller de paged dende foreningers vegne udever administrations-, inve-
sterings- eller markedsfgringsvirksomhed.

| stk. 4 foredas, at hedgeforeninger ikke kan opdelesi afdelinger. Det skyldes, at mulighederne for valg af
investeringsstrategi og dermed risikoen i hedgeforeninger, er langt starre end i investeringsforeninger. Det
foreslas derfor, at disse risici ikke ma forekomme inden for den samme forening, selvom det er i forskellige
afdelinger.

Sk. 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 betegnel sen
»hedgeforening« i deres navn. Andre virksomheder mé ikke anvende navne eller betegnelser for deres virk-
somheder, der er egnet til at fremkalde det indtryk, at de er hedgeforeninger. Betegnel sen »hedgefond« anses
for forvekslelig med »hedgeforening«. Udenlandske hedgefonde kan dog fortsat benytte betegnel sen »hedge-
fund« eller lignende betegnel se, séfremt det er en del af det navn, som fonden har i sit hjemland.

Sk. 6 indeholder en navnepligt for hedgeforeninger. De tilfadde, hvor navnet skal anvendes, skal forstasi
overensstemmel se med aktieselskabslovens 8§ 153, stk. 6. Det falger af denne bestemmel se, at hedgeforenin-
ger har pligt til at angive hedgeforeningens navn pa breve og andre forretningspapirer. »Breve og andre for-
retningspapirer« i aktieselskabslovens § 153, stk. 6, omfatter breve, brevkort, tilbud, ordrer, ordrebekragftel-
ser, fakturaer, pridister, brochurer o. lign. salgsmateriale. Annoncer i dagblade og tidsskrifter er derimod
ikke omfattet, medmindre disse indeholder en bestillingsseddel for lasserne. Endvidere er rundskrivelser, der
er mangfoldiggjort, omfattet af begrebet, si laange deresindhold er af forretningsmaessig karakter.

Hedgeforeninger har kun pligt til at angive navnet i det omfang, det falger af aktiesel skabsloven. Hedgefo-
reninger har derfor ikke pligt til at anvende ordet »hedgeforening« i deres navn pafacader o. lign.

En hedgeforening, der seger om godkendelse, skal ifalge stk. 7 have en formue pa mindst 25 mio. kr. Im-
materielle aktiver kan ikke indga som en del af formuen. Dette formuekrav er hgjere end formuekravet til
investeringsforeninger og specialforeninger. En minimumskapital pa 25 mio. kr. er valgt, dels fordi initiativ-
tagerne til en forening skal kunne signalere serigsitet ved at kunne rejse en betydelig kapital, dels ud fra en
erkendelse af, at en forening skal have et vist volumen for at vaare rentabel. Er det ikke tilfaddet, kan for-
eningens omkostninger blive for hgje. | forhold til dette skennes 25 mio. kr. at vaare en passende minimums-
formue. Begrebet »formue« skal fortolkes i overensstemmelse med de gvrige regler om »formue«, som fin-
desi lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
Ved begrebet »formue« forstas »nettoformuex. Ifglge § 26, stk. 6, i lov om investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., som ogsa skal gadde for hedgeforeninger, der
modtager midler fra en videre kreds eller offentligheden, skal bestyrelsen tage stilling til, om foreningens
formueforhold til enhver tid er betryggendei forhold til foreningens drift.
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| stk. 8 foreds, at en hedgeforenings midler skal forvaltes og opbevares saarskilt for foreningen i et depot-
selskab, der er godkendt af Finanstilsynet. Arsagen hertil er, at foreningens aktiver ikke mé& komme forenin-
gens ledelse og ansatte i haande. Bestemmel sen svarer til de gaddende bestemmel ser for investeringsforenin-
ger og speciaforeninger. | 88 106 og 107 i lov om finansiel virksomhed er depotsel skabets pligter i forhold
til hedgeforeningen beskrevet, jf. forslaget om aandring af § 106 i lov om finansiel virksomhed.

Depotselskabet skal vaae et pengeinstitut med hjemsted her i landet, det vil i denne forbindelse sige Dan-
mark, Faagerne eller Gragnland. Endvidere kan en filia af et kreditinstitut med hjemsted i et andet land, der
er medlem af Den Europadske Union, eller i et land, som Fadlesskabet har indgaet aftale med pa det finan-
sielle omréde, vaare depotsel skab for en hedgeforening.

Kravet om, at depotselskabet skal vaze fysisk etableret i Danmark, svarer til det krav, der gadder for de-
potsel skaber for investeringsforeninger og specialforeninger. Kravet skyldes, at det ikke vil veare muligt for
Finanstilsynet at fare tilsyn med depotsel skabets forvaltning og opbevaring af en forenings midler, hvis op-
bevaringen og forvaltningen sker uden for Danmark.

Safremt depotselskabet forvalter og opbevarer foreningens midler i depoter eller pa konti i foreningens
navn, er kravet om saarskilt opbevaring opfyldt. Det samme gadder, nar foreningens likvide midler indszdtes
pa en konto i depotselskabet i foreningens navn, idet foreningen dog kan indsadte sine midler i andre penge-
ingtitutter men kun s&dan, at depotsel skabet forvalter dem. Kravet om saarskilt forvaltning og opbevaring er
ogsa opfyldt, hvis en forenings vaardipapirer m.v. opbevares pa en samlekonto, jf. § 72, stk. 3, i lov om fi-
nansiel virksomhed. De fleste om ikke ale en forenings danske vaardipapirer vil blive opbevaret i en vaadi-
papircentral, mens det er amindeligt at de udenlandske veadipapirer opbevares pa samlekonti. Nar det er
tilfaddet, skal depotselskabet kunne dokumentere, at foreningens udenlandske vaadipapirer bliver opbevaret
saaskilt paen konto, der er en del af samlekontoen, i foreningens navn.

§114b

| stk. 1 foreds, at virksomhed som naevnte i § 114 a, stk. 1, eller virksomhed, som sages godkendt i med-
for af § 114 a, stk. 2, skal organiseresi foreningsform. Foreningsformen har i Danmark altid vaaet den fore-
trukne form for udevelse af kollektiv investering. Det var ogsa tilfaddet, far lov om investeringsforeninger
tradte i kraft den 1. januar 1983. Ved valget af foreningsformen er det afgerende, at investorerne herved sik-
res indflydelse pa forvaltningen af deres midler pa generalforsamlingerne. Medlem af foreningen er enhver,
der ger en andel af foreningens formue. Det medfarer, at enhver, der erhverver en andel af en forenings for-
mue, bliver medlem af foreningen med de deraf f@ gende rettigheder og forpligtel ser. Hadtelsen er begramnset
til formuen, sdledes at det enkelte medlem alene hadter med sin andel af formuen. | bestemmelsen ligger
endvidere, a aeneindehavere af en eller flere andele kan vaae medlemmer af foreningen.

| stk. 2 foredas, at enhver andel i en 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. Da8§ 10 kun er sat i
kraft for foreninger omfattet af § 114 a, stk. 1, gadder undtagelsernei § 10, stk. 1 og 8§ 22 alene for disse.

Ex kupon-andele er andele, der udstedes i perioden fra begyndelsen af januar til generalforsamlingen af-
holdes og ikke oppebaarer udbytte. Bestemmelsen skal ses pa baggrund af, at keberen derved undgar at betale
for at opnaret til udbytte for derefter at blive beskattet af udbyttet, som var inkluderet i prisen. | avrigt skal
medlemmerne have det samme afkast og den samme hadftel se per andel.

§114c

Betingelserne for, at Finanstilsynet kan godkende en forening i henhold til fordagets § 114 a fremgar af §
114 c, stk. 1. Finanstilsynet skal godkende en forening, ndr betingelserne er opfyldt. Betingelserne gadder
ikke kun ved stiftelsen, men ogsa i den fortsatte drift, jf. lovens § 80 om tilbagekaldelse af godkendelsen,
hvorefter Finanstilsynet kan tilbagekalde godkendelsen, hvis betingelserne for at opna godkendelsen ikke
laengere er opfyldt. Dette medfarer, at Finanstilsynet ogsa skal godkende en bestaende forenings valg af in-
vesteringsforvaltningssel skab eller depotselskab, hvis foreningen gnsker at udskifte et af disse.
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| nr. 1 foredas, at foreningen skal vaae gyldigt stiftet. En forening er gyldigt stiftet, ndr stifterne pa en ge-
neraforsamling har bedluttet at stifte foreningen og har indgéet en stiftel sesoverenskomst. Den stiftende ge-
neraforsamling skal tillige have valgt foreningens bestyrel se og revisionen.

| nr. 2 foredas, at foreningen skal opfylde betingelserne i forslaget til 88 114 a og 114 b, herunder kravet
til formuens starrelse. Der henvises til bemaarkningerne ovenfor til disse bestemmel ser.

Ifglge nr. 3 er det endvidere fored &et, at bestyrelsen og direktionen skal opfylde kravene om egnethed og
haaderlighed i lovens § 31 og myndighed i lovens § 32. Hertil kommer, at ledelsen skal have fyldestgerende
erfaring med den type forening, der sager om tilladelse. Herved forstas, at ledelsen, dels skal have erfaring
med administration og drift af foreninger, dels skal der vaae ansat personer, som har den forngdne indsigt i
styring af de risici, som den pagad dende hedgeforening patager sig i forbindel se med sine investeringer.

Bestyrelsen kan overlade den daglige ledelse til et investeringsforvaltningsselskab i stedet for at ansedte en
direktar, jf. lovens § 27, stk. 3. Det er det mest amindelige for danske foreninger, idet kun to investerings-
foreninger har en direktar. Finanstilsynet skal i medfer af nr. 3 godkende foreningens valg af investerings-
forvaltningsselskab, der er reguleret efter lov om finansiel virksomhed. For sd vidt angar investeringsforvalt-
ningssel skaber indeholder § 100, stk. 1 i lov om finansiel virksomhed saalige krav til ledelsen. Efter denne
bestemmel se skal ledelsen i et investeringsforvaltningsselskab vaae i besiddelse af fyldestgarende erfaring i
forbindelse med den type foreninger, der administreres af selskabet. Dette medferer, at Finanstilsynet ved
godkendel sen skal vurdere, om det valgte investeringsforvaltningssel skabs ledel se opfylder dette krav. Det er
fundet hensigtsmaessigt, at denne bestemmelse ogsa skal gedde for ledelsen af hedgeforeninger. Hvis Finans-
tilsynet efterfalgende vurderer, at et investeringsforvaltningssel skabs |edel se ikke laangere har de nadvendige
kvalifikationer, skal Finanstilsynet tilbagekalde foreningens godkendelse, eller foreningen skal skifte inve-
steringsforvaltningssel skab.

Nr. 4 kraever, at Finanstilsynet har godkendt vedtasgter for hedgeforeninger, der modtager midler fraen vi-
dere kreds eler offentligheden. For hedgeforeninger, der ikke henvender sig til en videre kreds eller offent-
ligheden, og som kun modtager midler fra et eller flere medlemmer, er det et krav, at Finangtilsynet ikke har
bemaarkninger til vedtaagterne. For sa vidt angdr de foreninger, hvor Finanstilsynet skal godkende vedtaegter-
ne, skal indholdet af vedtaggterne opfylde kravenei § 10, nr. 1-27, i lov om investeringsforeninger og speci-
alforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., jf. fordlaget til § 114 f, stk. 1. Det forhold, at
Finanstilsynet godkender vedtaggterne medfarer ikke, at Finanstilsynet har godkendt foreningens risikoram-
mer.

Ifglge nr. 5 skal Finanstilsynet ogsa godkende foreningens valg af depotselskab, der skal vaare et pengein-
stitut med hjemsted her i landet eller en filia af tilsvarende udenlandske kreditinstitutter med hjemsted i et
andet land inden for Den Europadske Union eller i et land, som Fadlesskabet har indgaet aftale med pa det
finansielle omrade. Der henvises til den gaddende lovs § 4, stk. 8, § 5, stk. 8, og fordlaget til § 114 a, stk. 8,
samt bemaarkningerne hertil. Det vil vaae en forudsagning for Finanstilsynets godkendel se af depotsel skabet,
at det har de nadvendige forudssgninger for at opfylde sine forpligtelser i forhold til foreningens virksomhed
herunder placering af midlerne og foreningens sterrelse. Det tilfgjes, at en hedgeforening - ligesom investe-
ringsforeninger og speciaforeninger - kun kan have ét depotsel skab.

Depotselskabet skal yde en tilstragkkelig finansiel og faglig sikkerhed for redlt at kunne udgve hvervet som
depotselskab og for at kunne opfylde de forpligtelser, der falger af bestridelsen af dette hverv. Da Finanstil-
synet skal godkende en forenings valg af depotselskab felger det heraf, at Finanstilsynet skal foretage en
vurdering af depotsel skabets styrke i forhold til den forening, der har valgt depotsel skabet. Depotsel skabet
skal for eksempel kunne afvikle foreningens handel svolumen og kunne handtere en forenings anvendel se af
afledte finansielle instrumenter og veerdipapirudlan, hvis foreningen ger brug af sddanne. Kan depotsel skabet
ikke det, vil valget ikke blive godkendt. Hvis Finanstilsynet efterfalgende vurderer, at depotselskabet ikke
laangere har den forngdne styrke, skal Finangtilsynet tilbagekal de foreningens godkendelse, eller foreningen
skal skifte depotsel skab.

Efter nr. 6 er det en betingelse, at foreningens aktivitetsplan, organisation, forretningsgange og administra-
tive forhold er betryggende. Forslaget svarer til Finanstilsynets praksis for investeringsforeninger og special -
foreninger. Finanstilsynet har udsendt en »vejledning om ansggning i henhold til § 6 i lov om investerings-
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foreninger og speciaforeninger om godkendelse af investeringsforeninger, specialforeninger og afdelinger
heraf samt om godkendelse af investeringsforeningers vedtaggter, jf. 8§ 13, stk. 2«. Vgledningen er udtryk for
Finanstilsynets praksis. Vejledningen findes pa Finanstilsynets hjemmeside. Vejledningen vil blive justeret,
sa den ogsa omfatter hedgeforeninger. Finangtilsynet vil kraeve, at foreningen indsender bestyrelsens forret-
ningsorden, bestyrelsens retningslinier for de vaesentligste aktivitetsomrader, hvori arbegjdsdelingen mellem
bestyrelsen og direktionen eller investeringsforvaltningssel skabets direktion fastlagyges, samt bestyrelsens
fondsinstruks til direktionen. | denne fondsinstruks, der er en del af retningslinjerne for arbedsdelingen,
fastlagyger bestyrelsen rammerne for de investeringer, som direktaren i foreningen eller investeringsforvalt-
ningssel skabet ma foretage uden bestyrel sens forudgdende godkendelse. Formalet med at indsadte betingel -
sernei loven er at skabe klarhed og gennemsigtighed svarende til, hvad der gadder for investeringsforeninger
og specidforeninger, jf. 8 7i lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.

Hedgeforeninger skal ligesom andre foreninger under tilsyn efter § 37, stk. 1 i lov om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. blandt andet have fyldestgerende
interne kontrol procedurer. Det forudsadtes, at foreningen udarbejder retningsinier for udfarelsen af kontrol-
len af, om risikorammerne er overholdt og, at foreningen registrerer sine eventuelle overskridelser af risiko-
rammerne. Endvidere forudsadtes det, at foreningens eksterne revisor i forbindelse med den amindelige
revision i protokollatet vedrgrende &rsrapporten oplyser, om retningslinierne er betryggende og har fungeret
hensigtsmasssigt, og om foreningens kontrolprocedurer har givet anledning til bemaarkninger. Endvidere skal
revisor oplyse, at foreningen rettidigt har indberettet eventuelle overskridelser af risikorammerne til Finans-
tilsynet.

Nr. 7 svarer til kravene for investeringsforeninger og specialforeninger i § 7, stk. 1, nr. 7.i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., og indebaaer et krav
om gennemsigtighed. Efter bestemmelsen kan tilladelse naagtes, hvis snaavre forbindel ser vil kunne haanme
tilsynsfunktionen. Det er ikke muligt at angive, hvorndr en snaever forbindelse er tilstraskkelig gennemskue-
lig til at muliggere et effektivt tilsyn. Det ma derfor i hvert enkelt tilfadde vurderes, om en snaaver forbindel -
se vil kunne vanskeliggare et effektivt tilsyn. | denne vurdering vil blandt andet indga fal gende elementer:

1. Denformelle og den reelle ledel sesstruktur i foreningen.

2. Hvorvidt forbindelsen er af varig karakter eller alene midlertidig og uden mulighed for at gve indflydel -
se pa virksomheden.

3. Risikoen ved den virksomhed, som drivesi virksomheder eller personer, med hvilke foreningen har
snaavre forbindel ser.

4. Selskabernes geografiske placering.

F.eks. kan visse former for krydsejerskab og »medlemsoverenskomster« bevirke, at et effektivt tilsyn van-
skeliggares.

Lovens § 3, nr. 16, definerer snaevre forbindel ser.

Efter nr. 8 er det en betingelse, at tilsynet ikke vanskeliggeres pa grund af lovgivningen i et land uden for
Den Europadske Union, som Fadlesskabet ikke har indgaet aftale med pa det finansielle omrade, vedrarende
en virksomhed eller person, som foreningen har snaavre forbindel ser med.

Ifelge nr. 9 er det en forudsaetning for godkendelse, at foreningens formue er tegnet pa den stiftende gene-
ralforsamling, eller a foreningen har indsendt en ubetinget garanti afgivet af et pengeingtitut eller et forsik-
ringsselskab om tegning af andele for minimumsbel gbet p& mindst 25 mio. kr. Bestemmelsen medferer, at
investorer vil kunne tegne sig for andele pa den stiftende generalforsamling, selvom foreningen endnu ikke
er godkendt af Finanstilsynet, men foreningen kan ikke begynde at investere bel gbet, farend foreningen er
godkendt. Hvis stifterne eller andre tegner andele pa den stiftende generalforsamling, kan Finanstilsynet ikke
godkende foreningen, medmindre den dokumenterer, at den p& en bankkonto i det kommende depotselskab
har et ubehadtet indestdende pa mindst 25 mio. kr.

Hvis et pengeingtitut eller et forsikringsselskab stiller en garanti for minimumsbel gbet pa mindst 25 mio.
kr., skal det vaare indstillet pa at tegne andele og beholde disse i en laangere periode, hvis der ikke i avrigt
ved foreningens emission af andele tegnes andele for 25 mio. kr. Garantien er netop tegnet for at sikre, at
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foreningen har en tilstraskkelig formue til at pabegynde 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 foreddede nr. 10 fastdar, at danske hedgeforeninger skal have hovedkontor og hjemsted i Danmark.
Kravet om hjemsted bergrer ikke udenlandske hedgeforeninger, som markedsfarer sine andele i Danmark.
Det er et krav, at foreningen skal ledes her fra landet. Det beror pa en konkret vurdering, hvorvidt kravet er
opfyldt. | vurderingen kan indgd, hvor foreningens ledelse sidder, hvor foreningens generalforsamling hol-
des, og hvor beslutningerne i foreningen tragfes. Ordene » Danmark« omfatter ikke Faargerne og Grenland.
Kravet om hovedkontor og hjemsted i Danmark svarer til det krav, der gadder for investeringsforeninger og
specialforeninger og skyldes, at det ikke vil veare muligt for Finanstilsynet at fare tilsyn med en forening,
hvor aktiviteterne hovedsageligt udgvesi et andet land end i Danmark.

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

Sk. 2 fastddr som naevnt, at Finanstilsynet skal have de nadvendige oplysninger til brug for vurderingen
af, om betingelserne for at blive godkendt er opfyldt. Stk. 2, 1. pkt. svarer til Finanstilsynets krav til ansagg-
ninger fra investeringsforeninger og speciaforeninger. Hvis en forening vadger at overlade den daglige le-
delsetil et investeringsforvaltningsselskab, skal foreningen ikke indsende oplysninger om en direkter, jf. stk.
1, nr. 3, og den skal kun indsende den i nr. 6 naevnte aktivitetsplan, men ikke oplysninger om organisationen,
forretningsgange og eventuelle andre administrative forhol d.

Dei stk. 1 nsavnte oplysninger danner udgangspunkt for Finanstilsynets vurdering af, hvorvidt Finanstilsy-
net kan godkende foreningen.

Finanstilsynet vil bl.a. kreeve falgende:

1) Udskrift af protokollen for den stiftende generalforsamling samt protokollen for det farste bestyrel ses-
made.

2) Foreningens vedtaggter.

3) Dokumentation for formuens tilstedevaael se.

4) Forretningsorden for bestyrelsen.

5) Bestyrelsensretningslinjer for arbejdsdelingen mellem bestyrel sen og direktionen eller investeringsfor-
valtningssel skabet.

6) Bestyrelsensfondsinstrukstil direktionen vedragrende placering af foreningens midler.

7) Vasentlige forretningsgange.

8) Revisors navn. Det vil sige bade revisionsfirmaets og den udpegede revisors navn.

9) En erklaging frarevisionen om, at foreningens forretningsgange er betryggende.

10) Oplysninger om, hvornér foreningen vil pabegynde sin virksomhed.

11) Oplysningsskemaer til brug for vurdering af bestyrel sens og direktionens egnethed og haederlighed.

12) Oplysninger om eventuel delegation foretaget efter reglernei 88 102-104 i lov om finansiel virksomhed
eller i medfer af 8 381 lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.

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

14) Aftalen med depotsel skabet.

15) Aftalen med investeringsforvaltningssel skabet, hvis foreningen har overladt den daglige ledel se til et
investeringsforval tningssel skab.

Dei nr. 7 og 9 naevnte dokumenter skal ikke indsendes for foreningen, hvis den har valgt et investerings-
forvaltningsselskab, idet Finanstilsynet da har vurderet dette selskabs forretningsgange i forbindelse med
behandlingen af dette selskabs ansaggning om tilladelse og i forbindelse med en eventuel undersggelse af
investeringsforvaltningssel skabet.

Finanstilsynet skal ikke godkende de i nr. 13-15 naevnte aftaler, men Finanstilsynet paser, at de foreligger.
| lighed med, hvad der gadder for investeringsforeninger og specialforeninger, ma det mandat, som en for-
ening giver i forbindelse med delegation (outsourcing) ikke forhindre, at foreningens bestyrelse pa et hvilket
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som helst tidspunkt kan give yderligere instrukser og trackke mandatet tilbage med gjeblikkelig virkning,
hvis det er i investorernes interesse.

| bestemmelsens stk. 3 foredls, at Finanstilsynet skal afla en ansggning om godkendelse, hvis det retligt
for eksempel af en forenings vedtaggter fremgar, at foreningen ikke kan markedsfare sine andele her i landet.
Det skyldes, at man ikke gnsker at godkende foreninger, som kun vil markedsfegre sig i udlandet og derfor
mere naturligt herer ind under udenlandske retsregler.

Sk. 4, 1. og 2. pkt., indeholder henholdsvis en 6 maneders frist og en 12 maneders frist for Finanstilsynets
behandling af ansggningen. Finanstilsynet skal tregffe afgarelse senest 6 maneder efter, at foreningen har
fremsendt de oplysninger, der er ngdvendige for, at Finanstilsynet kan behandle sagen, hvis Finanstilsynet
afdar ansegningen. Finanstilsynet skal dog altid tragffe afgerelse senest 12 maneder efter at have modtaget
ansggningen. Bestemmelsen svarer til den, der gedder for investeringsforeninger og specialforeninger. For-
malet med bestemmelsen er at beskytte ansggerens interesse i, at en sag om tilladel se afgeres inden for rime-
lig tid.

Sk. 4, 3. pkt. fastslar, at foreningen kan indbringe sagen for domstolene, hvis Finanstilsynet ikke har afgi-
vet udtalelsen senest 6 maneder efter, at en forening har indsendt en fyldestgerende ansagning. Bestemmel-
sen far nagope betydning i praksis, da det i givet fald ville vaae lettere og billigere at indbringe sagen for
Erhvervsankenaa/net, der vil kunne palasgge Finantilsynet at tredffe afgerelse i sagen.

§114d

| § 114 d, stk. 1, foredas, at en hedgeforening skal fastleegge sin risikopolitik og risikoprofil i foreningens
vedtagyter. Vedtaggterne for en hedgeforening, der henvender sig til en videre kreds eller offentligheden, skal
endvidere indeholde bestemmelser om dei lovens § 10, stk. 1, nr. 1-27 naevnte forhold, jf. fordaget til lovens
§ 114f, stk. 1.

| stk. 2 foredas, at en hedgeforenings bestyrelse skal fastsadte risikorammer for foreningen. Bestyrelsens
beslutning om risikorammerne kan vaare indholdsmaessigt identisk med de oplysninger om foreningens risi-
koprofil, som fremgér af foreningens vedtasgter. Baggrunden herfor er, at der ikke foreslas lovbestemte pla-
cerings- og spredningsregler for hedgeforeninger. Det er sdledes alene op til bestyrelsen at fastlaagge, hvorle-
des foreningens investeringsstrategi skal vaae, og hvilke risici foreningen ma patage sig ved udferelsen af
investeringsstrategien. Gruppen af hedgeforeninger kan sal edes spasnde over sdvel foreninger med en meget
konservativ investeringsstrategi som foreninger med en meget risikoprasget investeringsstrategi.

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

De af bestyrelsen fastsatte risikorammer for foreningen skal vaare inden for de rammer for placeringsregler
og risikomal, som er fastsat i foreningens vedtaggter, jf. § 114 d, stk. 1. Herved sikres, dels at en forening
ikke kan aandre sin grundlagggende investeringsstrategi uden en generalforsamlingsbes utning herom, dels at
bestyrelsen har en vis mangvrefrihed til |gbende at tilpasse investeringerne til markedets udvikling.

Det felger af den foresldede § 114 f, at hedgeforeninger skal udarbejde savel fuldsteandige som forenklede
prospekter. Indholdet af disse prospekter skal opfylde kravene i bekendtgerelse nr. 1182 af 13. december
2003 om oplysninger i investeringsforeningers, specialforeningers og famandsforeningers prospekter. Be-
kendtgerelsen vil i givet fald blive tilpasset, s3 den ogsd omfatter hedgeforeninger. Herudover foreddsder i §
114 d, at en hedgeforenings fuldstaandige og forenklede prospekter skal indeholde oplysninger om de af be-
styrelsen fastsatte risikorammer. Prospekterne skal ligel edes indeholde oplysninger om, hvor ofte foreningen
emitterer og indlgser andele. Disse oplysninger er ngdvendige som grundlag for en potentiel investors be-
slutning om kgb af andele i foreningen.

Det foredds ogsa i stk. 2, at emission og indlgsning skal vaae mulig mindst en gang om maneden. For-
eningerne kan fastsadte en kortere frist, for eksempel i deres vedtaggter. Foreningerne kan derimod ikke fast-
sadte en laangere frist.
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| stk. 3 foredlas, at en hedgeforening skal offentliggere den indre vaardi mindst hver 14. dag. Herved sikres,
at offentligheden far indblik i foreningens vaadiudvikling. De naamere krav til denne offentliggerelse vil
fremga af de regler, som kan fastsadtes efter stk. 5.

| stk. 4 foredas, at en hedgeforening inden for 8 hverdage efter, at bestyrelsen har besluttet at aandre en for-
enings risikorammer, skal give navnenoterede mediemmer underretning om aandringerne. Derved far disse
medlemmer mulighed for at vurdere, om de fortsat gnsker at veare medlemmer med de aandrede risikoram-
mer. ZAndringerne kan tidligst traede i kraft, efter foreningens medlemmer har haft mulighed for at fa indlest
deres andel e efter modtagelse af meddelelse fraforeningen om aadrede risikorammer. Medlemmer, der ikke
er navnenoterede, modtager af praktiske arsager ikke underretning, men det forudsadtes at foreningerne op-
lyser om andringer ved henvendel se herom.

Sk. 5 bemyndiger Finanstilsynet til at fastssdte nasrmere bestemmelser om hedgeforeningers offentligge-
relse af oplysninger og for hedgeforeningers opgarelse af risici. Udover de i denne paragraf neevnte oplys-
ninger er det hensigten, at hedgeforeninger skal offentliggare de samme oplysninger som investeringsfor-
eninger og specialforeninger. Der henvises herom til lovens § 74, stk. 2, jf. fordaget til § 114 f. Stk. 5 be-
myndiger ligeledes Finanstilsynet til at fastsedte neamere bestemmelser om, hvilke typer af risici en hedge-
forenings bestyrelse - afhaangigt af risikoprofil, investeringer og eventuel gearing - som minimum skal fast-
sadte riskorammer eller -mdl for. Det kan for eksempel dreje sig om renterisici, vautarisici, »Value at
Risk«-mal eller krav om, at der skal vaae taget stilling til, hvor stor en andel af formuen foreningen ma pla-
cerei enkeltaktier, eler til, hvilke markeder foreningen ma investere pa. Bestemmelsen giver ogsa hjemmel
til at fastsadte regler for, hvordan risikoen opgares. Formalet med sadanne regler er at sikre, at hedgeforenin-
gers risikoopgerel ser og risikoprofiler kan sammenlignes. Der vil blive stillet krav om, at foreningen redeger
for, hvordan den indre vaardi opgeresi detilfadde, hvor det ikke métte vaare muligt at beregne en indre vaadi
pagrundlag af aktuelle priser. Det bemaakes, at det dog vil veae et ufravigeligt krav, at foreningen kan oply-
se den indre vaardi pa de tidspunkter, hvor den foretager emission og indlgsning.

Reglerne, der kan udstedesi medfar af bestemmelsen, vil blive udarbejdet i samarbejde med branchen.

§1l14e

Sk. 1 fastsadter, at en hedgeforening skal overholde de risikorammer, som foreningens bestyrelse har fast-
sat pagrundlag af vedtaagternes bestemmelse herom, jf. § 114 d, stk. 1 og 2.

V edtaggterne og risikorammerne skal sdledes kunne danne grundlag for investorernes vurdering af tabsrisi-
koen.

Hedgeforeninger har mulighed for at vedge savel en hgj som en lav risiko, og der vil kunne investeresi ale
typer af dei lov om finansiel virksomhed, bilag 5, naa/nte instrumenter og likvide midler, herunder i valuta.
Herudover kan en hedgeforening ved optagelse af 1an eller ved anvendelse af derivater investere for belgb,
der overstiger foreningens formue (gearing). Dette kan medfare behov for |gbende tilpasning af risikoram-
mer i tilfadde af, at markederne andrer sig. Det er derfor fundet mest hensigtsmasssigt at give hedgeforenin-
ger mulighed for, at det er bestyrelsen, der fastsadter disse rammer pa grundlag af vedtasgternes mere over-
ordnede angivelse af risikoprofil og eventuelle placeringsbegramsninger. De af bestyrelsen fastsatte rammer
skal, jf. forslaget til § 114 d, stk. 2, fremga af foreningens prospekter. Endvidere skal navnenoterede med-
lemmer, jf. forslaget til § 114 d, stk. 4, have oplysning om aandringer heri.

| hedgeforeninger med hgj risikoprofil og eventuelt gearede investeringer kan selv sma markedsmasssige
aandringer medfare en betydelig foragelse af foreningens risici. Alle overskridelser af risikorammer kan s&
ledes vaare vassentlige. | stk. 2 foreslds derfor, at overskridelser straks indberettes til Finanstilsynet sammen
med en redegarel se for baggrunden for overskridelsen og en beskrivelse af detiltag, foreningen vil iveerksad-
te med henblik pa at undga fremtidige overskridelser. Indberetningen skal afgives straks, hvorved forstas
uden ugrundet ophold.

Indberetningen vil sammen med oplysninger om hedgeforeningens kapital og risici i @vrigt indgai grund-
laget for Finanstilsynets vurdering af, om foreningens godkendel se skal tilbagekaldesi medfer af § 81, stk. 2,
nr. 2, i lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.
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Selv mindre overskridelser af risikorammerne kan vaae grove og kan sdledes tamkes at danne grundlag for
tilbagekal del se af godkendel sen.

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

Det kan pa grund af hgj risikoprofil og eventuel gearing vaare af salig betydning for investorerne i hedge-
foreninger, at foreningen hurtigt griber ind ved overskridelser af de fastsatte risikorammer. Udgangspunktet i
stk. 3 er derfor, at foreningen straks skal nedbringe overskridelser. Hvis foreningen af markedsmasssige eller
andre grunde vurderer, at det vil vare mindre riskofyldt, at nedbringelsen ikke sker straks, kan Finanstilsy-
net i sealigetilfadde give foreningen en frist til at gennemfare nedbringel sen. Overholder foreningen ikke en
sadan frist, kan Finanstilsynet straks tilbagekal de hedgeforeningens godkendel se.

Investering i hedgeforeninger kan medfaere hg eller lav risiko for tab afhaangigt af foreningens risikoprofil.
Den enkelte investor vil som udgangspunkt kunne bedemme sin risiko pa baggrund af foreningens vedtaggter
0g prospekter samt eventuelle senere orienteringer om andringer af risikorammerne. Denne bedammelse
forudsadter dog, at foreningen overholder de risikorammer, der er fastsat. Sk. 4 bestemmer derfor, at inve-
stor skal have muligheden for at tage stilling til, om overskridelser af risikorammerne er udtryk for en ikke
forudsat risiko, og dermed kunne tage stilling til om investor gnsker sin andel i foreningen indlgst. Hedgefo-
reninger skal derfor give ale navnenoterede medlemmer meddelelse om overskridelser i overensstemmel se
med, hvad vedtaggterne 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 forudsaetes at foreningerne oplyser om aandringer ved henvendel se herom.

§114f

| § 1141, stk. 1, foreslds, at 88 3 0g 8, § 10, stk. 1, nr. 1-27, 88 17-42, 44, 46 og 47, § 48, stk. 1 0g 5, § 49,
kapitel 9 og 10, 88 74-76, 78-86, samt kapitel 18-20 med de forngdne tilpasninger finder anvendelse for
hedgeforeninger, som er omfattet af § 114 a, stk. 1. Denne bestemmelse gadder sdledes hedgeforeninger,
som modtager midler fraen videre kreds eller offentligheden. Der henvisestil de paged dende bestemmel ser
i lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. Her-
med er det hensigten at skabe parallelitet til reglerne for investeringsforeninger og specialforeninger, jf. 88 4
og 5 i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.,
medmindre forskellene i reglerne er begrundet i saarlige forhold for hedgeforeninger. Denne lovs regler om
forbud mod spekulation og optagelse af 1an gedder sdledes ikke for hedgeforeninger, fordi spekulation og
investering for lante midler er centrale elementer i hedgeforeningers forretningsgrundlag.

| stk. 2 foreslas, at 88 3, 8, 30-32 og 39-42, § 44, §8 46-47, § 48, stk. 1 og 5, § 49, kapitel 9-10, 8§ 74-76,
80-82 og 86 samt kapitel 18-20 med de fornadne tilpasninger finder anvendel se for hedgeforeninger, som er
omfattet af § 114 a, stk. 2. Denne bestemmelse gadder saledes for hedgeforeninger, som ikke henvender 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 reglerne for famandsforeninger, jf. § 111 i lov om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., medmindre forskellene i reglerne
er begrundet i sazlige forhold for hedgeforeninger. For eksempel gadder reglerne om forbud mod spekul ati-
on og optagel se af 1an gadder ikke for »famandshedgeforeninger«.

Til nr. 12

Fordaget, der er en konsekvensaandring, medferer, at 8 115 om andre kollektive investeringsordninger i
lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. herefter
ikke omfatter hedgeforeningsvirksomhed. Hedgeforeninger, der modtager midler fra en videre kreds eller
offentligheden skal herefter opfylde kravene i fordaget til kapitel 16 a. Vaadipapirhandlere kan som en del
af deres virksomhed administrere andre kollektive investeringsordninger.
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Til nr. 13

Det foresl&s, at hedgeforeninger under tilsyn skal betale afgift til Finanstilsynet. Afgiftens starrelse fastsed-
tesi lovfordagets § 2, nr. 11.

Til nr. 14
Med fordlaget skabes der hjemmel til at sanktionere overtraedel se af reglerne om hedgeforeninger.

Til §2

Tilnr. 1

Det fores &s at indsadte en overskrift, der markerer, at den efterf el gende bestemmel se vedrarer sarlige reg-
ler om anvendel sesomréde for investeringsforval tningssel skaber.

Dernasst foreslas en ny bestemmelse. Med den foreslaede § 1 a bliver de investeringsforvaltningssel skaber,
der ikke administrerer investeringsforeninger, men alene speciaforeninger, godkendte famandsforeninger,
hedgeforeninger eller andre kollektive investeringsordninger, ikke omfattet af retten til at etablere en filid i
et land inden for Den Europadske Union eller et land, som fadlesskabet har indgaet aftale med pa det finan-
sielle omrade, jf. 8 38 i lov om finansiel virksomhed. P4 tilsvarende made bliver disse investeringsforvalt-
ningsselskaber heller ikke omfattet af retten i 8 39 i lov om finansiel virksomhed til a udeve virksomhed i
form gramseoverskridende tjenesteydelser m.v. Baggrunden herfor er, at det efter UCITS-direktivet alene er
investeringsforvaltningssel skaber, der administrerer investeringsforeninger (UCITS), der opnar det europad-
ske pas og dermed kan udeave graanseoverskridende virksomhed i andre EU-lande.

Tilnr.20g9 3

De foresldede andringer er en konsekvens af, at der etableres mulighed for, at investeringsforvaltningssel-
skaber kan administrere hedgeforeninger.

Til nr. 4

Det foredas at konsekvensrette § 54, stk. 1. Forslaget indebager, at hedgeforeninger er omfattet af den
samme beskyttelse som kunder efter § 72, nér investeringsforvaltningssel skaber udferer portefaljepleje for
hedgeforeninger. Dette svarer til, hvad der gadder for investeringsforeninger, speciaforeninger, godkendte
famandsforeninger og andre kollektive investeringsordninger.

Til nr. 5

Den foresldede aandring er en konsekvensrettelse som felge af, at der i lovfordagets § 1, nr. 11, foredas
indsat et sagligt kapitel om hedgeforeninger i lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. Det foresl3s, at andelei hedgeforeninger bliver omfattet af undtagelsen
til forbuddet mod at afhaande kapitalandele inden for 6 maneder efter erhvervelsen af disse. Tilsvarende gad-
der i dag for andelei investeringsforeninger, specialforeninger og udenlandske investeringsi nstitutter.

Til nr. 6

Det foreslas at konsekvensrette § 101, stk. 1. Fordaget indebaaer, at investeringsforvaltningssel skaber ved
administration af hedgeforeninger skal handle uafhaangigt og udelukkende i foreningens interesse. Dette sva-
rer til, hvad der i dag gadder for investeringsforeninger, speciaforeninger og famandsforeninger.

Samtidig praeciseres, at bestemmelsen kun vedrerer godkendte famandsforeninger.

Tilnr. 7
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Det fored as at aandre overskriften efter § 105, sdledes at de saalige regler for depotsel skaber ogsa kommer
til at omfatte hedgeforeninger, da det i forslagets § 1 foreslas at indsadte bestemmelser om hedgeforeninger i
lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

Til nr. 8
Det foreslas at indsadte et nyt nr. 4 i § 106, stk. 2, sdledes at det praeciseres, at depotsel skabet skal pase, at

aktiver tilhgrende foreningen, som er stillet til sikkerhed for foreningens forpligtelser, tilbageleveres til de-
potsel skabet, nar den sikrede fordring er indfriet.

Til nr. 9

Det foreslas at konsekvensrette § 121, stk. 2, sdledes at hedgeforeninger i lighed med andre foreninger un-
der tilsyn er omfattet af denne bestemmel se.

Til nr. 10

Det foreslas at konsekvensrette § 350, stk. 1, nr. 1, sdledes at hedgeforeninger i lighed med andre forenin-
ger under tilsyn er omfattet af denne bestemmel se.

Samtidig praeciseres, at bestemmelsen kun vedrarer godkendte famandsforeninger.

Til nr. 11

Det foreslasi lovfordagets § 1, nr. 13, at hedgeforeninger omfattes af pligten til at betale afgift til Finans-
tilsynet. Afgiften foreslas &rligt at udgere 25.000 kr. pr. forening plus 0,02 promille af foreningens balance.

Til nr. 12
Det fored 3s, at overgangsbestemmelser i 88 384 og 385 forleangesi et ar.

Andringen af 8 384 indebager, at kravet om skriftlighed ved samtykke efter lovens § 123, frem til 1. januar
2006, kun finder anvendelse pa kundeforhold indgaet efter den 1. januar 2002, eller kundeforhold etableret
far denne dato, hvis kunden indgér nye aftaler med den finansielle virksomhed.

Fordaget skal sesi lyset af, at Regeringens byrdekomite har besluttet at nedsadte en arbejdsgruppe med
henblik pa at identificere og |@se de administrative byrder mv., som det eksisterende regel st giver anledning
til pa det finansielle omrade. P& baggrund af de erfaringer, som selskaberne har oparbejdet under overgangs-
bestemmel sen, er der nagope tvivl om, at der vil vaare fokus pa visse spergsmdl i relation til bl.a. de finansid-
le virksomheders muligheder for at radgive kunderne under de eksisterende regler om videregivelse af fortro-
lige oplysninger.

De finansielle virksomheder har i overgangsperioden paforskellig vis sagt at indhente skriftlige samtykker
fra kunder, hvis kundeforhold er etableret far 1. januar 2002 dvs. fer kravet om skriftlighed ved samtykke
blev indfart. Dette har i visse tilfadde vist sig vanskeligt, og nogle typer finansielle virksomheder star i dag
med en stor gruppe kundeforhold etableret far januar 2002, som ikke har afgivet skriftlige samtykker. Det
gadder isax de forsikringssel skaber, som ikke har en |gbende kundekontakt.

Dette betyder, at forsikringsselskaberne og pensionskasserne i dag stér med en stor gruppe af »gamlex
kunder, der ved overgangsperiodens udlgb ikke kan modtage radgivning om f.eks. nye valgmuligheder inden
for deres pensionsordning. Selskaberne far herved blandt andet vanskeligt ved at leve op til forudsagningerne
om gget valgfrihed i pens onsopsparingen.

Problemet er bl.a. kommet til udtryk i forbindelse med udviklingen af de sdkaldte unit-linked produkter,
der udbydes af selvstandige selskaber, til hvem kundeoplysninger til brug for radgivning ikke umiddelbart
kan videregives fra andre forsikringssel skaber, med mindre der foreligger et skriftligt samtykke fra kunden -
et samtykke, der for den kundegruppe, hvor kundeforholdet er etableret for 1. januar 2002 som naa/nt har
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vist sig vanskeligt at fremskaffe. For at |ette forsikringssel skabernes mulighed for at radgive denne »gamle«
kundegruppe, foreslas det at forlange overgangsperioden sdledes, at kravet om skriftlighed ved samtykke
efter lovens § 123, frem til 1. januar 2006, kun finder anvendel se pa kundeforhold indgaet efter den 1. januar
2002, eller kundeforhold etableret far denne dato, hvis kunden indgér nye aftaler med den finansielle virk-
somhed.

Forlaangelsen skal gare det muligt at gennemfare draftelserne i byrdekomiteen med hensyn til, hvorledes
radgivningsproblemerne pa omradet generelt kan I@ses. Brancheorganisationen Forsikring & Pension har i
evrigt oplyst, at den i samarbejde med Forbrugerradet er i gang med at formulere et fordag til en lempelse af
videregivelsesreglerne for s vidt angar pensionsordninger, hvori der indgér dele fra flere sel skaber.

Andringen af § 385 indebazrer, at selskaber inden for samme koncern indtil 1. januar 2006 vil kunne vide-
regive saglvanlige oplysninger om kundeforhold etableret far 1. januar 2002, medmindre kunden efter denne
dato har indgéet nye aftaler med den finansielle virksomhed eller kunden har fremsat indsigel se herimod.

Forslaget skal sesi sammenhaang med aandringen af § 384 og skal gare det muligt for virksomhederne fort-
sat at videregive oplysninger med henblik pa af egen drift at foretage rédgivning af den kundegruppe, der er
etableret far 2002, og som ikke har afgivet et skriftligt samtykke til videregivelse af fortrolige oplysninger til
brug for rédgivning. Zndringen skal bl.a. gare det muligt for f.eks. et nyetableret unit-linked selskab inden
for koncernen at tage kontakt til en kunde, der har indgéet sin oprindelige aftale fer 1. januar 2002 (og som
ikke siden har indgéet nye aftaler med virksomheden) med henblik pa radgivning om de nye muligheder, der
er etableret med hensyn til placeringen af pensionsindbetalingerne.

Ogsa for sa vidt angar dette forslag skal forlangelsen gare det muligt at afslutte de igangvaarende overve-
jelser i byrdekomiteen med hensyn til, hvorledes problemerne i relation til videregivelse af fortrolige oplys-
ninger til brug for radgivning kan | @ses.

Det bemaakes, at det felger direkte af lovbemagrkningerne til § 385, at reglernei lov om behandling af per-
sonoplysninger fortsat finder anvendelse. Der sker ikke med dette forslag en aandring heraf. Det betyder, at
videregivelse af fortrolige oplysninger efter bestemmelsen fortsat kun kan ske, hvis reglerne i persondatalo-
ven ogsa overholdes, herunder blandt andet persondatal ovens 88 6 og 36.

Til nr. 13
Det foreslas at konsekvensrette bilag 5, nr. 4. Forsaget indebaaer, at andele i hedgeforeninger ogsa anses

som instrumenter i lovens forstand. Dette svarer til, hvad der gedder for andele i investeringsforeninger, spe-
cialforeninger, godkendte fémandsforeninger og andre kollektive investeringsordninger.

Samtidig preeciseres, at bestemmelsen kun vedrarer godkendte famandsforeninger.

Til nr. 14

Det foredas, at bilag 6 eandres sdledes, at der etableres mulighed for, at investeringsforvaltningssel skaber
kan administrere hedgeforeninger, jf. lovfordagets § 2, nr. 3. Samtidig foreslas bilag 6 aandret sdledes, at det
bliver muligt at etablere investeringsforvaltningsselskaber, der ikke administrerer investeringsforeninger,
men alene speciaforeninger, godkendte famandsforeninger, hedgeforeninger eller andre kollektive investe-
ringsordninger. Fordaget indebager, at der kan gives tilladelse til at udfare en enkelt af de i bilaget nsevnte
aktiviteter eler til en hvilken som helst kombination heraf.

Til 83

Til nr. 1

Det foredas at konsekvensrette § 2, stk. 1, nr. 4, i lov om vaadipapirhandel m.v. Forslaget indebager, at
andele i hedgeforeninger ogsa anses som instrumenter i lovens forstand. Dette svarer til, hvad der gadder for
andele i investeringsforeninger, specialforeninger, famandsforeninger, udenlandske investeringsinstitutter og
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andre kollektive investeringsordninger omfattet af lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v.

Samtidig praeciseres, at bestemmelsen kun vedrarer godkendte famandsforeninger.

Til nr. 2

Den foresldede aandring er dels en konsekvensrettelse som felge af, at der i lovfordagets § 1, nr. 11, fore-
slasindsat et sagligt kapitel om hedgeforeninger i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v., og dels en sproglig tilpasning, saledes at bestemmelsens ordlyd
bringes i overensstemmelse med den tilsvarende bestemmelse i lov om finansiel virksomhed. Det foredas, at
andele i hedgeforeninger bliver omfattet af undtagel sen til forbuddet mod at afhaande kapitalandele inden for
6 maneder efter erhvervelsen af disse. Tilsvarende gadder i dag for andele i investeringsforeninger, special-
foreninger og udenlandske investeringsingtitutter.

Til 884 09 5

Til nr. 1

De fored dede aandringer af henholdsvis § 24 b, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., i lov om Arbejdsmarkedets
Tillasgspension og 8 5 a, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt., i lov om Legnmodtagernes Dyrtidsfond er konsekvens-
rettelser som falge af, at der i lovfordagets 8 1, nr. 11, foresldsindsat et saaligt kapitel om hedgeforeninger i
lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. Det
foreslas, at andelei hedgeforeninger bliver omfattet af undtagelsen til forbuddet mod at afhaande kapital ande-
le inden for 6 maneder efter erhvervelsen af disse. Tilsvarende gedder i dag for andele i investeringsforenin-
ger, speciaforeninger og udenlandske investeringsinstitutter.

Saitidig rettes henvisningen til lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.

Til 86
Det foredasi stk. 1, at loven traeder i kraft den 1. juli 2005.

Der foredds i stk. 2 en overgangsordning for juridiske enheder og andre kollektive investeringsordninger,
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 juridiske enheder skal senest 6 maneder efter, at loven er tradt i
kraft, have indgivet en ansagning til Finanstilsynet om tilladelse som hedgeforening. Den pagad dende juridi-
ske enhed kan herefter fortsadte sin virksomhed her i landet uden tilladelse, indtil Finanstilsynet har truffet
afgerelse om ansggningen. Efter forslagets vedtagelse vil det sdledes ikke langere vaare muligt at udeve
hedgeforeningsvirksomhed i andre kollektive investeringsordninger efter § 115 i lov om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v.

| den foresldede § 114 ¢, jf. lovforslagets § 1, nr. 11, opstilles en raskke betingelser for, hvornar Finanstil-
synet kan godkende hedgeforeninger, jf. de specielle bemagkninger hertil. Der er tale om betingelser, som
generelt palages alle juridiske enheder og kollektive investeringsordninger, der har pligt til at lade sig god-
kende som hedgeforeninger, jf. den foresldede § 114 g, stk. 1, i fordlagets § 1, nr. 11.

| lovforslagets § 6, stk. 2, stilles der krav om, at juridiske enheder og andre kollektive investeringsordnin-
ger, der driver virksomhed som omfattet af den foresldede § 114 a, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og
speciaforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v. senest den 1. januar 2006 skal have ind-
givet en ansggning om godkendel se som hedgeforening til Finanstilsynet. Disse skal dermed opfylde kravene
til godkendelse, i almindelighed senest nér Finanstilsynet tradffer afgarel se efter stk. 2.
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Det kan imidlertid ikke udelukkes, at pligten for juridiske enheder og andre kollektive investeringsordnin-
ger, der alerede fungerer som hedgeforeninger ved lovforslagets fremsadtel se, til at opfylde kravet i de fore-
sldede 88 114 a, stk. 7 og 114 ¢, stk. 1, nr. 9, jf. fordlagets § 1, nr. 11, om en formue pa mindst 25 mio. kr.,
efter omstaandighederne vil kunne ramme enkelte enheder atypisk hardt.

Det fordas pa den baggrund i stk. 3, at der skabes hjemmel til, at Finanstilsynet i saalige tilfedde kan di-
spensere fra kravet om en mindstekapital pa 25 mio. kr. for juridiske enheder og andre kollektive investe-
ringsordninger, der far den lovforslagets fremsadtelse den 23. februar 2005 drev virksomhed, som er omfat-
tet af § 114 a, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og speciaforeninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v. Dispensationen kan givesi forbindel se med godkendel se som hedgeforening.

Det forudsadtes, at dispensationsadgangen kun vil blive anvendt i tilfadde, hvor den pageddende enhed el-
lers ville blive ramt atypisk hardt af pligten til at have en mindstekapital pa 25 mio. kr. Det forudsaates lige-
ledes, at eventuelle dispensationer vil blive givet for en begramset periode.

Finanstilsynets adgang til at dispensere omfatter ikke de @vrige betingelser, som en forening skal opfylde
for at blive godkendt som hedgeforening. Dette skyldes hensynet til varetagelse af investorbeskyttel sen.

Det foredas at begramse adgangen til at dispensere til enheder, som far den 23. februar 2005 drev virk-
somhed, som er omfattet af § 114 a, stk. 1, i lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v. Dette skyldes, at enheder, som pdbegynder denne virksomhed efter
lovens fremsadtel se, har haft mulighed for at gere sig bekendt med, at der kan forventes et kapitalkrav. Ende-
lig skal denne bestemmelse forhindre, at der oprettes en ragkke enheder i tidsrummet inden lovens ikrafttrae
den, som paberdber sig dispensationsadgangen for at undga kapitalkravet.

Der foredasi stk. 4, at lovforslagets § 2, nr. 12, om at forlaange overgangsbestemmelsernei 88 384 og 385
i lov om finansiel virksomhed i et &r til den 1. januar 2006 far virkning fraden 1. januar 2005. § 384 i lov om
finansiel virksomhed indeholder en bestemmelse om, at kravet om skriftlighed ved samtykke til videregivel-
se af fortrolige oplysninger, frem til den 1. januar 2005, alene finder anvendelse pa kundeforhold indgaet
efter den 1. januar 2002, eller hvis kunden indgdr nye aftaler med den finansielle virksomhed.

Da dette lovfordag farst traeder i kraft den 1. juli 2005, er det nadvendigt at give aandringen af § 384 i lov
om finansiel virksomhed virkning fraden 1. januar 2005, for at aadringerne kan fa den tilsigtede virkning.

Selvom en kunde har givet et mundtligt sasmtykke far den 1. januar 2002, er dette kun gyldigt, hvis det op-
fylder de aimindelige krav til et samtykke. Kunden stilles derfor reelt ikke ringere med forslaget, da forslaget
alene vedrarer kravenetil den form som et afgivet samtykke skal have.

Efter 8 385 lov om finansiel virksomhed kan saedvanlige oplysninger om kundeforhold indgaet far den 1.
januar 2002 videregives til koncernforbundne finansielle virksomheder, herunder til brug for radgivning ind-
til den 1. januar 2005. Ssadvanlige kundeoplysninger kan efter de nugaddende regler videregives til brug for
varetagelse af administrative opgaver, men ikke til radgivning og markedsfaring.

Med henblik pa at undga at indskraake de finansielle virksomheders muligheder for at foretage radgivning
og markedsfering i perioden fra den 1. januar 2005 og til loven traeder i kraft den 1. juli 2005, foreslas det, at
give andringen af § 385 virkning fraden 1. januar 2005.

Til §7

Loven gadder ikke for Feargerne og Granland, men kan sadtesi kraft for disse landsdele med de afvigel ser,
som de saalige forhold i disse landsdele tilsiger.
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L ovforslaget sasmmenholdt med gaddende lov

Gaddende formulering

81 -
3) Udenlandske investeringsinstitut-
ter, jf. 88 11 og 16.

4) Andre kollektive investeringsord-
ninger, jf. kapitel 17.

§3.---

5) Depotselskab:
Et pengeinstitut med hjemsted her i
landet eller en hervaarendefilial af
et tilsvarende udenlandsk kreditin-
stitut med hjemsted i et andet land,
der er medlem af Den Europadske
Union, eller i et land, som Fadles-
skabet har indgaet aftale med pa
det finansielle omrade, og som har
faet overdraget samtlige de opga-
ver, der er anfart i 8 4, stk. 8, og
8§ 5, stk. 8, samt i lov om finansiel
virksomhed 8§ 106 og 107.

84. ---

Sk. 2. En investeringsforening kan
alene eller sammen med andre investe-
ringsforeninger og specialforeninger, jf.
§ 5, eller godkendte famandsforeninger,

Lovforslaget

§1

[ lov nr. 1169 af 19. december 2003
om investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v., som aandret ved
83ilovnr.491 af 9. juni 2004 0g 8 31
lov nr. 1383 af 20. december 2004,
foretages fel gende aandringer:

1.1 81, stk. 1, indsadtes efter nr. 3 som
nyt nummer:

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

2.183,nr.5, andres »0g § 5, stk. 8,«
til: »85, stk. 8, og § 114 a, stk. 8,«.

3.1 84, stk. 2, aandres »€eller godkendte
famandsforeninger, jf. 8 111,« til: »,
godkendte famandsforeninger, jf. § 111
eller hedgeforeninger, jf. § 114 a, stk. 1
0g 2,«.

Bilag 1
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jf. 8111, ge et investeringsforvalt-
ningsselskab, jf. 8 3, nr. 4, der udel uk-
kende og kun pa den eller de paged-
dende foreningers vegne udaver admi-
nistrations-, investerings- eller mar-
kedsfgringsvirksomhed.

§5. -

Sk. 2. En speciaforening kan sam-
men med en eller flere investeringsfor-
eninger, jf. 8 4, og eventuelt andre spe-
cialforeninger eller godkendte fa-
mandsforeninger, jf. § 111, gje et inve-
steringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr.
4, der udelukkende og kun pa de p&
gaddende foreningers vegne udgver
administrations-, investerings- eller
markedsf gringsvirksomhed.

§34. ---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra
andelei investeringsforeninger og
speciaforeninger m.v., med hen-
blik pasalg af dissetidligereend 6
maneder efter erhvervelsen, eller

8 34, stk. 2 ---

Dette gadder dog ikke kab af aktier i
pengeinstitutter, forsikringssel skaber,
realkreditinstitutter, fondsmaeglersel-
skaber samt andele i investeringsfor-
eninger og speciaforeninger m.v.

§ 85. Finanstilsynet kan udnaevne en
likvidator til sammen med den eller de
af generalforsamlingen valgte at foreta-
ge likvidationen, séfremt hensynet til
foreningens medlemmer eller kreditorer
taler herfor, jf. § 83.

4. 85, stk. 2, affattes sdledes:

»3k. 2. En speciaforening kan alene
eller sammen med en eller flereinve-
steringsforeninger, jf. 8 4, speciadfo
eninger, jf. stk.1, godkendte
famandsforeninger, jf. § 111 eller
hedgeforeninger, jf. 8§ 114 a, stk. 1 og
2, ge et investe-
ringsforvaltningsselskab, jf. § 3, nr. 4,
der udelukkende og kun pa den eller de
pagad dende foreningers vegne udever
administrations-, investerings- eller
markedsf gringsvirksomhed.«

5.1834, stk. 1, nr. 3, andres investe-
ringsforeninger og specialforeninger
m.v.« til: »investeringsforeninger, spe-
ciaforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter«

6.1 8 34, stk. 2, 2. pkt., aandres »inve-
steringsforeninger og specialforeninger
m.v.« til: »investeringsforeninger, spe-
cialforeninger, hedgeforeninger og
udenlandske investeringsinstitutter.«

7. Efter § 85 indsadtes:

»8 85 a. § 233, § 234, stk. 1-3, 88
235, 238 09 240i lov om finansiel virk-
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§104, stk. 1 ---

3) Aktieri selskaber, der udelukkende
og kun pa den eller de pagaddende
investeringsforeningers, speciafor-
eningers og godkendte famandsfo-
reningers vegne udever investe-
ringsforvaltnings-, radgivnings- el-
ler markedsf gringsvirksomhed.

Afsnit XI

Famandsforeninger og andre
kollektive investeringsor dninger

8111. ---

Stk. 4. En godkendt famandsforening
kan sammen med en eller flere investe-
ringsforeninger, jf. 8 4, og eventuelt
speciaforeninger, jf. 8 5, eller andre
godkendte famandsforeninger, jf. stk. 1,
gje et investeringsforvaltningssel skab,
jf. 8 3, nr. 4, der udelukkende og kun
paden eller de pagad dende foreningers
vegne udever administrations-, investe-
rings-, eler markedsfaringsvirksom-
hed.

§ 114. Generalforsamlingen i f&
mandsforeninger tradfer beslutning om
foreningens fusion, spaltning og oplgs-
ning ved likvidation eller pa anden mé&
de end likvidation og vadger likvidator
eller den person, som skal foresta
afviklingen.

Sk. 2. Bestyrelsen og investerings-
forvaltningssel skabet skal meddele Fi-
nanstilsynet, at generalforsamlingen har
truffet beslutning om fusion, spaltning,
likvidation eller afvikling pa anden

virksomhed finder med de fornagdne
tilpasninger anvendelse for foreninger.«

8. 18104, stk. 1, nr. 3, andres »0g
godkendte famandsforeningers« til: »,
godkendte famandsforeningers og
hedgeforeningers«.

9. | overskriften til afsnit Xl indsadtes
efter »Famandsfor eninger «: », hedge-
foreninger «.

10. § 111 stk. 4, affattes saledes:

»3k. 4. En godkendt famandsfore-
ning kan alene eller sammen med en
eller flere investeringsforeninger, jf. §
4, specidforeninger, jf. 8 5, godkendte
famandsforeninger, jf. stk. 1, eller
hedgeforeninger, jf. § 114 a, stk. 1 og
2, gje et investeringsforvaltningssel -
skab, jf. 8 3, nr. 4, der udelukkende og
kun paden eller de pagaddende for-
eningers vegne udgver administrations-
, investerings eller markedsfarings-
virksomhed.«

11. Efter 8 114 indsadtes som nyt kapi-
tel:
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méde end likvidation samt hvem, der er
udpeget som likvidator eler til at fore-
sta afvikling pa anden méde end likvi-
dation, vedlagt generalforsamlingsrefe-
ratet og en eventuel afviklingsplan til
orientering.

Sk. 3. Nar fusionen, spaltningen, li-
kvidationen eller afviklingen er gen-
nemfart, indsender investeringsforvalt-
ningssel skabet i to eksemplarer et fusi-
ons-, spaltnings-, likvidations- eller
afviklingsregnskab revideret af for-
eningens revisorer og en erklaaing fra
foreningens bestyrelse og investerings-
forvaltningssel skabets direkter om, at
al gadd er betalt, nar der er tale om
likvidation eller afvikling pa anden
méde end likvidation. Finanstilsynet
videresender det ene eksemplar af
fusions-, spaltnings-, likvidations- eller
afviklingsregnskabet til Erhvervs- og
Sel skabsstyrel sen.

»Kapitel 16 a
Hedgeforeninger

§ 114 a. Virksomheder skal godken-
des af Finanstilsynet som hedgefore-
ninger for at kunne udeve virksomhed,
som bestar i
1) fraenvidere kreds eller offentlig-
heden at modtage midler, uden at
virksomheden er omfattet af 88 4
eller 5,

2) at placeremidlernei likvide midler,
herunder valuta, jf. 8 3, nr. 1, litra
e, eler i instrumenter som naavnt i
bilag 5 til lov om finansiel virk-
somhed, i overensstemmel se med
foreningens risikopolitik og ris
koprofil, jf. §114 d, stk. 1, og

3) atindlgse et mediems andel af for-
muen med midler, der hidrerer fra
denne.

Sk. 2. Virksomheder, der ikke retter
henvendelse til en videre kreds eller
offentligheden, kan godkendes af Fi-
nanstilsynet som hedgeforeninger til at
udeve virksomhed, som bestar i
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1) fraet eller flere medlemmer at
modtage midler, uden at virksom-
heden er omfattet af § 111,

2) at placeremidlernei likvide midler,
herunder valuta, jf. 8 3, nr. 1, litra
e, eler i instrumenter som naevnt i
bilag 5 til lov om finansiel virk-
somhed, i overensstemmel se med
foreningens risikopolitik og ris
koprofil, jf. § 114 d, stk. 1, og

3) atindlgse et medlems andel af for-
muen med miter, der hidrarer fra
denne.

Sk. 3. En hedgeforening kan aene el-
ler sammen med en eller flere investe-
ringsforeninger, jf. 8 4, specialforenin-
ger, jf. 8 5, godkendte famandsforenin-
ger, jf. § 111, eler hedgeforeninger, jf.
stk. 1 og 2, ge et investeringsforvalt-
ningsselskab, jf. 8 3, nr. 4, der udel uk-
kende og kun pa den eller de paged-
dende foreningers vegne udaver admi-
nistrations-, investerings- eller mar-
kedsf gringsvirksomhed.

Sk. 4. Hedgeforeninger kan ikke op-
delesi afdelinger.

Sk. 5. Hedgeforeninger ma kun ud-
ave virksomhed som naevnt i stk. 1 og
2. Virksomheder, der er godkendt efter
stk. 1 eller stk. 2 har eneret til at benyt-
te betegnel sen »hedgeforening« i deres
navn. Andre virksomheder maikke
anvende navne eller betegnel ser, der er
egnet til at fremkalde det indtryk, at de
er hedgeforeninger.

Sk. 6. Hedgeforeninger har pligt til at
benytte betegnel sen »hedgeforening« i
deres navn.

Sk. 7. En forening, der sager om
godkendel se efter stk. 1 eller 2, skal
have en formue pa mindst 25 mio. kr.
Immaterielle aktiver kan ikke indgai
formuen.

Sk. 8. En hedgeforenings midler skal
forvaltes og opbevares saaskilt for for-
eningen af et af Finanstilsynet god-
kendt depotselskab, jf. 8 3, nr. 5. De-
potsel skabet skal vaare et pengeinstitut
med hjemsted her i landet eller en her-
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vagendefilial af et tilsvarende uden-
landsk kreditinstitut med hjemsted i et
andet land, der er medlem af Den Eu-
ropaaske Union, eller i et land, som
Fadlesskabet har indgaet aftale med pa
det finansielle omréde.

§ 114 b. Virksomhed som naevnt i
8114 a, stk. 1, eler virksomhed, som
seges godkendt | medfer af § 114 a, stk.
2, skal organiseresi foreningsform.
Enhver, der ger en anddl af forenin-
gens formue, er medlem af foreningen.

Sk. 2. Enhver anddl i en forenings
formue skal medfare samme rettighe-
der, jf. dog § 10, stk. 1, nr. 6 om andele
uden ret til udbytte (ex kupon) og § 22
om stemmeret, jf. 8 114 f, stk. 1.

§ 114 c.Finanstilsynet godkender
hedgeforeninger, nar

1) foreningen er gyldigt stiftet,

2) kravenei 88 114 aog 114 b er op-
fyldt,

3) medlemmerne af foreningens be-
styrelse og direktion opfylder kra-
venei 88 31 og 32 og er i besiddel-
se af fyldestgerende erfaring med
den type forening, der seger om
godkendelse, eller hvis bestyrelsen
ikke har ansat en direktion, nar Fi-
nanstilsynet har godkendt forenin-
gensvalg af investeringsforvalt-
ningsselskab, hvis daglige ledelse
skal vagei besiddelse af fyldestge-
rende erfaring med den type for-
ening, som sgger om godkendelse,

4) Finanstilsynet har godkendt ved-
teggterne for foreninger omfattet af
8114 g, stk. 1, eller Finanstilsynet
ikke har haft bemaakninger til ved-
taggterne for foreninger omfattet af
8114 a, stk. 2,

5) Finanstilsynet har godkendt det af
foreningen valgte depotsel skab,
som skal yde tilstraskkelig finansiel
og faglig sikkerhed for reelt at kun-
ne udeve hvervet,

6) foreningens aktivitetsplan, risiko-



styring, organisation, forretnings-
gange og administrative forhold er
betryggende,

7) der ikke foreligger snaevre forbin-
delser, jf. 8 3, nr. 16, mellem ansg-
geren og andre virksomheder eller
personer, der vil kunne vanskelig-
gere varetagelsen af Finanstilsynets
opgaver,

8) lovgivningeni et land uden for Den
Europaa ske Union, som Fadlessk
bet ikke har indgaet aftale med pa
det finansielle omréade, vedrarende
en virksomhed eller en person, som
ansggeren har snaavre forbindel ser
med, ikke vil kunne vanskeliggere
varetagel sen af Finanstilsynets op-
gaver,

9) foreningens formue, der mindst
skal udgare 25 mio. kr., er tegnet
paden stiftende generalforsamling,
eller der foreligger en ubetinget ga-
ranti afgivet af et pengeinstitut eller
et forsikringssel skab om tegning af
andele for minimumsbel gbet pa
mindst 25 mio. kr.,

10) foreningen har hovedkontor og
hjemsted i Danmark, og

11) stk. 2 er opfyldt.

Sk. 2. En ansggning om godkendelse
efter § 114 a skal indeholde de oplys-
ninger, der er nagdvendige til brug for
Finanstilsynets vurdering af, om betin-
gelsernei stk. 1 er opfyldt.

Sk. 3. Finangtilsynet skal afdaan-
segningen om godkendel se, hvis for-
eningen retligt, herunder pa grund af
vedtaggterne, er forhindret i at markeds-
fare sine andele her i landet.

Sk. 4. Afdar Finanstilsynet at god-
kende en forening, skal dette meddeles
foreningen senest 6 maneder efter an-
segningens modtagel se eller, hvis an-
segningen er ufuldstaendig, senest 6
maneder efter, at foreningen har frem-
sendt de oplysninger, der er nadvendige
for at tradfe afgarelse. Der tradfes un-
der ale omstaendigheder afgarel se se-
nest 12 maneder efter ansggningens
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modtagelse. Har Finanstilsynet ikke
senest 6 maneder efter modtagelse af en
ansggning om godkendelse afgivet ud-
talel se om ansagningen, kan foreningen
indbringe sagen for domstolene.

§ 114 d. En hedgeforening skal fast-
laggge sin risikopolitik og risikoprofil i
foreningens vedtaggter. Foreningens
vedtaggter skal endvidere indeholde
oplysning om emission og indl@sning
af medlemmernes andeleg, jf. tillige §
1141, stk. 1.

Sk. 2. En hedgeforenings bestyrelse
skal fastsadte risikorammer for for-
eningen. Foreningens ful dstaandige og
forenklede prospekter skal indeholde
oplysning om disse risskorammer samt
oplysning om, hvornar foreningen kan
emittere og indlgse andele i foreningen.
Emission og indl@sning skal vaare mu-
lig mindst en gang hver maned.

Sk. 3. Hedgeforeninger skal mindst
hver 14. dag offentliggere foreningens
indre vaadi.

Sk. 4. En hedgeforening skal senest 8
hverdage efter, at bestyrelsen har truffet
beslutning om aandringer i foreningens
risikorammer, underrette de navnenote-
rede medlemmer om aandringerne. An-
dringerne kan tidligst traede i kraft, ef-
ter foreningens medlemmer har haft
mulighed for at faindl@st deres andele.

Sk.5. Finanstilsynet kan fastssdte
naarmere regler om hedgeforeningers
offentliggarel se af oplysninger og reg-
ler for hedgeforeningers opgerel se af
risici.

§ 114 e. En hedgeforening skal over-
holde de risikorammer, som forenin-
gens bestyrelse har fastsat pa grundlag
af vedtaggternes bestemmelser om inve-
steringspolitik og risikoprofil.

Sk. 2. Overskrider en hedgeforening
nogen af dei vedtagyterne eller af for-
eningens bestyrel se fastsatte risiko-
rammer, skal dette straks indberettes til
Finanstilsynet sammen med en redege-
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§ 115. Andre kollektive investerings-
ordninger er investeringsordninger, der
modtager midler fraen videre kreds
eller offentligheden uden at vaae om-
fattet af 88 4 og 5, og som overvejende
investerer midlernei dei bilag 5til lov
om finansiel virksomhed naa/nte in-
strumenter. Finanstilsynet kan tradfe
afgarelse om, at en investeringsordning
som naavnt i 1. pkt., der overveiende

relse for baggrunden for overskridelsen
0g en beskrivelse af, hvordan forenin-
gen vil imadega tilsvarende overskri-
delser i fremtiden.

Sk. 3. Ved overskridel ser skal risiko-
en straks nedbringes, sa den ligger in-
den for de fastsatte rammer. Finanstil-
synet kan i saarlige tilfad de fastsedte en
frist for nedbringel sen. Nedbringes ri-
sikoen ikke inden for en s&dan af
Finanstilsynet fastsat frist, kan
Finanstilsynet tilbagekalde
hedgeforeningens godkendel se.

Sk. 4. Foreningens navnenoterede
medlemmer skal have meddelelse om
alle overskridelser af de risikorammer,
der er fastsat i vedtasgterne eller af be-
styrelsen. Vedtaggterne skal indeholde
bestemmel se om, hvordan sddan med-
delelse skal gives. Meddelelse skal gi-
ves senest 8 hverdage efter, at en over-
skridelse har fundet sted.

§114f.8830g 8§, § 10, stk. 1, nr. 1-
27,88 17-42, 44, 46 og 47, 848, stk. 1
0g 5, § 49, kapitel 9 og 10, 88§ 74-76,
78-86, samt kapitel 18-20 finder med
de fornadne tilpasninger anvendelse for
hedgeforeninger, som er omfattet af §
114 g, stk. 1.

Sk. 2. 88 3, 8, 30-32 0og 39-42, § 44,
88 46-47, 8 48, stk. 1 0og 5, § 49, kapitel
9-10, 88 74-76, 80-82 og 86 samt kapi-
tel 18-20 finder med de forngdne tl-
pasninger anvendelse for hedgefore-
ninger, som er omfattet af 8 114 a, stk.
2.«

12. 1 § 115, stk. 1, sandres »88 4 0g 5,«
til: »84, 85 eller § 114 a,«.
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investerer sinemidler i dei kapitel 13
naevnte instrumenter, skal omdannes til
en investeringsforening eller special-
forening.

§ 127. Investeringsforeninger, speci-
aforeninger og famandsforeninger un-
der tilsyn efter denne lov betaler afgift
til Finanstilsynet. Afgiften fastsedtes
efter kapitel 22 i lov om finansiel virk-
somhed.

§ 132. Overtraadel se af bestemmel-
sernei 84, stk. 1, 4-6 0og 8, § 5, stk. 1,
4-6 098, §6, stk. 1, 88 17, 19 og 24,
8§ 26, stk. 1 0g 6-9, § 27, § 28, stk. 1 og
3, 882909 30, §31, stk. 20g 3, § 36,
88 39-42, § 43, stk. 1, 88 44 og 45,
8§48, stk. 1 0g 2, §49, § 55, stk. 1, 1.
pkt., og stk. 2, § 56, stk. 1, § 57, stk. 1
0g 2 og stk. 3, 1. pkt., 88 58 og 59,
860, stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 3, 2.
pkt., 88 61-63, § 64, 1. pkt., § 65, 1.
pkt., 8 66, § 67, stk. 1 og 2, 8§ 70, § 71,

stk. 1, 1. pkt., og stk. 2 0g 4, 8§ 72, 8 74,

stk. 1,3 0g 4, § 77, stk. 1, 88 87 og 88,

889, stk. 1 0g 2, 8§90, § 91, stk. 1 og 2,

88 92-94, § 95, stk. 1 og 4, 88 96-98,
88 100-104, § 105, stk. 2, § 106, § 107,
stk. 1 0og 2, § 108, stk. 2, § 109, stk. 2,
stk. 3, 2. pkt., og stk. 4 og 5, § 110,
stk. 2, § 111, stk. 4 0og 5, § 114, stk. 2
og 3, 8115, stk. 2-4 og § 118, stk. 3, 2.
pkt., straffes med bade eller faangsel
indtil 4 maneder, medmindre hgjere
straf er forskyldt efter den avrige lov-
givning. Overtraedel se af bestemmel -
sernei 88 12, 14 og 15, § 16, stk. 1, 2.
pkt., 8 25, § 33, 1. pkt., § 34, § 35,

stk. 1, stk. 2, 1. pkt., og stk. 4, 6 og 7,
§ 37, stk. 1, nr. 1-5, og 88 50 og 75
straffes med bade.

13. | § 127 aandres »og f&mandsfore-
ninger« til: », fAmandsforeninger og
hedgeforeninger«

14. 1 § 132, stk. 1, indsadtes efter »8
114, stk. 2 0g 3,«c »8 114 a, stk. 1, 5, 6
0g 8, § 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.
lovbekendtgerelse nr. 90 af 3. februar
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§ 1. Denne lov finder anvendelse pa
finansielle virksomheder, jf. 8 5, stk. 1,
nr. 1, samt virksomhed omfattet af
stk. 2-10.

Sk. 2. For finansielle holdingvirk-
somheder finder 8§ 43, stk. 1, kapitel 7,
§124, stk. 1, nr. 1, 8125, stk. 1, nr. 1,
kapitel 13, 88 344-348 og 357, § 361,
stk. 1, nr. 9, og stk. 2, 8 368, stk. 2, og
3,stk. 4, nr. 1, og stk. 5, og 88 369 og
370 anvendel se.

Sk. 3. Loven finder anvendelse pafi-
lialer her i landet af kreditinstitutter,
investeringssel skaber, administrations-
selskaber og forsikringssel skaber, der
er meddelt tilladelse i et land uden for
Den Europad ske Union, som Fadles-
skabet ikke har indgaet aftale med pa
det finansielle omrade, med de afvigel-
ser, som filialforholdet nadvendigger,
eller som er fastsat i eller i henhold til
international aftale. Finanstilsynet fast-
sadter neamere regler herom. Aktiesel-
skabslovens bestemmelser om filialer
af udenlandske aktiesel skaber finder
anvendelse padei 1. pkt. naevntefilia-
ler.

Sk. 4. For filialer her i landet af kre-
ditinstitutter, investeringssel skaber,
administrationssel skaber og forsik-
ringssel skaber, der er meddelt tilladelse
i et andet land inden for Den Europad-
ske Union eller i et land, som Fadles-
skabet har indgaet aftale med pa det
finansielle omrade, finder 88 30, 32,
34-36, 43, 44, 47, 48, 50-60, 344 og
345, § 347, stk. 1, 2, 4 0g 5, og § 348
anvendelse. For filiaer her i landet af
kreditinstitutter finder § 360, § 362,
stk. 5, og 88 368-370 endvidere anven-
delse.

Sk. 5. For tjenesteydelser her i landet
ydet af kreditinstitutter, investeringssel-
skaber, administrationssel skaber og

2005, foretages falgende aandringer:

1. Efter 8 1 indsadtes:
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forsikringssel skaber, der er meddelt
tilladelse i et andet land inden for Den
Europaaske Union eler et land, som
Fadlesskabet har indgaet aftale med pa
det finansielle omrade, finder 88 31,
36, 43, 44 og 46-60, § 347, stk. 1, og

§ 348, stk. 1, anvendelse.

Sk. 6. For tjenesteydel ser med vaa-
dipapirhandel ydet her i landet af kre-
ditinstitutter og investeringssel skaber,
der er meddelt tilladelsei et land uden
for Den Europad ske Union, som Fad-
lesskabet ikke har indgaet aftale med pé
det finansielle omrade, finder 88 33 og
43, § 347, stk. 1, og 8§ 348, stk. 1, an-
vendelse.

Sk. 7. For tjenesteydel ser ydet her i
landet af forsikringssel skaber, der er
meddelt tilladelse i et land uden for
Den Europad ske Union, som Fadles-
skabet ikke har indgaet aftale med pa
det finansielle omrade, finder § 37 an-
vendelse.

Sk. 8. Andelskasser, der er medlem-
mer af Sammensglutningen af Danske
Andelskasser, kan i fadlesskab opfylde
lovens krav. Sammensl utningen anses
for é& pengeinstitut i relation til be-
stemmelsernei denne lov.

Sk. 9. For tilsluttede andel skasser
finder 88 509 6, 8 7, stk. 1-6, § 12,

§ 15, stk. 2 og 4, 88 16, 17, 24-26, 43,
45-48, 50-52, 64-67, 69, 73, 74, 76-80,
85-88 0g 92, § 151, stk. 2, 8§ 176 og
177, 8178, stk. 1, 88 183-198, § 199,
stk. 2-4, 8 og 11, 88 203, 204 og 206,
8241, stk. 1, 1. pkt., 88 242, 243, 247-
249, 253, 344-357 og 372, jf. 88 373 og
374, anvendel se.

Sk. 10. Kapitel 19 finder anvendelse
pa udstedere af elektroniske penge.
Virksomheder med tilladelse efter § 7,
stk. 1, er bortset fra 8 311 ikke omfattet
af kapitel 19.

Sk. 11. Kapitel 20 finder anvendelse
pa sparevirksomheder.

Sk. 12. Bestemmel ser om bestyrelsen
eller medlemmer heraf i §5, stk. 1, nr.
7, litrab, 876, 8 77, stk. 1 0g 3, § 78,
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stk. 1, 8§ 90, stk. 2, § 98, § 108, stk. 2
og 3, 8§ 115, § 144, stk. 1, 8 199, stk. 9
og 10, 88 203, 210, 217, 252 og 296,

§ 327, stk. 3, og 8 358, stk. 2, skal i SE-
sel skaber med et tostrenget |edel sessy-
stem alene finde anvendel se patilsyns-
organet eller medlemmer heraf med de
fornadne tilpasninger.

Sk. 13. Bestemmel ser om bestyrelsen
eller medlemmer heraf samt bestem-
melser om ledelseni § 14, stk. 1, 2.
pkt., 88 64, 65, 73-75, 80, 83, 87, 94,
110 0g 117, 8179, nr. 2, 8 180, nr. 2,
88 184 0g 185, § 264, stk. 1, § 289,
stk. 1, 8§ 299, § 317, stk. 3, § 346, stk. 2
og 3, § 349, stk. 2, nr. 2, § 355, stk. 2,
nr. 8, og stk. 3, og 88 356, 373 og 374
skal i SE-selskaber med et tostrenget
ledel sessystem ud over |edel sesorganet
og medlemmerne herdf, jf. § 8, stk. 1, i
lov om det europad ske selskab (SE-
loven), ogsa finde anvendelse patil-
synsorganet eller medlemmer heraf
med de fornadne til pasninger.

8 10. ---

Sk. 3. De efter stk. 2 tilladte aktivite-
ter omfatter dog ikke tilladelsetil at
udfere disse med midler, der tilhgrer
selskaber, bortset frainvesteringsfor-
eninger, speciaforeninger eler god-
kendte famandsforeninger, der er kon-
cernforbundne med investeringsfor-
valtningssel skabet.

8§ 10. ---
Sk. 4. Investeringsforval tningssel -
skaber har eneret til at administrere
investeringsforeninger og speciafor-

»Saalige regler om anvendel sesomrade
for investeringsforvaltningssel skaber

§ 1 a. 88 38 og 39 finder ikke anven-
delse painvesteringsforvaltningssal-
skaber, der aene har tilladelsetil at
udeve dei bilag 6, nr. 2-5, naevnte akti-
viteter.«

2.1 810, stk. 3, aandres »specialfor-
eninger eller godkendte famandsfore-
ninger« til: »speciaforeninger, god-
kendte famandsforeninger eller hedge-
foreninger«.

3. 810, stk. 4, affattes sdledes:

»3k. 4. Investeringsforvaltningssel -
skaber har eneret til at administrere
investeringsforeninger, specialforenin-
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eninger, jf. lov. om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.
Investeringsforvaltningssel skaber har
endvidere eneret til at administrere f&
mandsforeninger, som er godkendt i
henhold til lov om investeringsforenin-
ger og speciaforeninger samt andre
kollektive investeringsordninger m.v.
§112.

§ 54. N& investeringsforvaltningssel -
skaber udfarer portefaljeplee for inve-
steringsforeninger, speciaforeninger,
famandsforeninger og andre kollektive
investeringsordninger, herunder for-
midler vaardipapirer for disse, er for-
eningerne omfattet af den samme be-
skyttelse som kunder efter § 72.

877, stk. 1 ---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra
andelei investeringsforeninger,
speciaforeninger og udenlandske
investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger og
speciaforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v.,
med henblik pasalg af disse tidli-
gere end 6 maneder efter erhver-
velsen eller

877, stk. 2 ---

Dette gadder dog ikke kab af aktier i
pengeingtitutter, forsikringssel skaber,
reakreditinstitutter eller fondsmaagler-
selskaber samt andele i investeringsfor-
eninger, speciaforeninger og udenland-
ske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.

8§ 101. Investeringsforvaltningssel-
skaber skal ved administration af inve-
steringsforeninger, specialforeninger og

ger, samt famandsforeninger og hedge-
foreninger, som er godkendt i henhold
til lov om investeringsforeninger og
speciaforeninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.«

4. 854, stk. 1, indsadtes efter »f&
mandsforeninger«: », hedgeforenin-
ger«.

5.1877,stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt.,
indsadtes efter »investeringsforeninger,
speciaforeninger«: », hedgeforenin-
ger«.

6.1 § 101, stk. 1, aandres »og famands-
foreninger« til: », godkendte famands-
foreninger og hedgeforeninger«.
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famandsforeninger handle uafhaangigt
og udelukkende i foreningens interesse.

8§ 105. Investeringsforval tningssel-
skabet skal senest samtidig med indga-
elsen af en aftale om delegation under-
rette Finanstilsynet om aftalens indhold
0g betingel ser.

8 106, stk. 2 ---

3) betaling for vaardipapirer og afledte
finansielle instrumenter, der kabes
for foreningens regning, kun finder
sted mod levering af dissetil de-
potsel skabet,

4) udbetaling af udbytte eller henlagg-
gelse af overskud til forggel se af
formuen foregdr i overensstemmel-
se med foreningens vedtasgters reg-
ler herom,

5) vaadiansadtelsen af en forenings
beholdning af pantebreve sker i
overensstemmel se med reglerne
herom,

6) enforenings keb og salg af veadi-
papirer og afledte finansiellein-
strumenter sker i overensstemmel se
med § 46 i lov om investeringsfor-
eninger og speciaforeninger samt
andre kollektive investeringsord-
ninger m.v. og

7. Overskriften efter § 105 affattes s&
ledes:

»Saalige regler for depotsel skaber for
investeringsforeninger,
specialforeninger, famandsforeninger
0g hedgeforeninger «

8.1 8106, stk. 2, indsadtes efter nr. 3
som nyt nummer:

»4) aktiver tilhgrende foreningen, som
er stillet til sikkerhed for forenin-
gens forpligtel ser, tilbageleveresttil
depotsel skabet, nér den sikrede
fordring er indfriet.«

Nr. 4-7 bliver herefter nr. 5-8.
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7) kab og salg af andre vaadier, her-
under pantebreve, foretagestil pri-
ser, der ikke er mindre fordelagtige
end dagsvaadien.

§121 ---

Sk. 2. Til koncernvirksomheder, der
er underlagt tavshedspligt som naevnt i
§ 117, stk. 1, samt virksomheder, hvor
flere finansielle virksomheder eller
investeringsforeninger, specialforenin-
ger eller fémandsforeninger i forening
ger en virksomhed, der udaver virk-
somhed, som den finansielle virksom-
hed ma drive gennem en dattervik-
somhed, eller en virksomhed, der er
accessorisk til den finansielle virksom-
hed, der er underlagt en tavshedspligt
som naavnt i 8 117, stk. 1, kan videre-
givelse efter stk. 1 ske uden samtykke,
hvis der er tale om generelle kundeop-
lysninger, der danner grundlag for ind-
deling i kundekategorier, og hvis vide-
regivelsen er ngdvendig for, at den
virksomhed, som oplysninger videregi-
vestil, kan forfalge en berettiget inte-
resse, 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 ned-
vendige foranstaltninger, hvis
1) virksomhedens gkonomiske stilling

er sdledes forringet, at indskyder-
nes, de forsikredes, obligationse-
jernes, investeringsforeningernes,
speciaforeningernes, famandsfore-
ningernes, andre kollektive investe-
ringsordningers eller avrige inve-
storers interesser er udsat for fare,
eller

8 362. ---
Sk. 5. Filider af udenlandske kredit-

9.18121, stk. 2, andres »eller f&
mandsforeninger« til: », godkendte
famandsforeninger eller hedgeforenin-
ger«.

10. 1 8 350, stk. 1, nr. 1, aandres »f&
mandsforeningers,« til: »godkendte
fémandsforeningers, hedgeforenin-
gers,«.

11. | § 362 indsadtes som stk. 6:
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institutter betaler arligt 0,0006 promille
af deres samlede balance plus garantier.
Der palagyges altid en minimumsafgift
pa 2.000 kr.

§ 384. Indtil den 1. januar 2005 finder
§ 123 kun anvendel se pa kundeforhold
etableret efter den 1. januar 2002, eller
hvis kunden indgér nye aftaler med den
finansielle virksomhed.

§ 385. For kundeforhold etableret far
den 1. januar 2002 kan saadvanlige
kundeoplysninger om kundeoplysnin-
ger indtil den 1. januar 2005 videregi-
vestil koncernforbundne finansielle
virksomheder, medmindre kunden ind-
gar nye aftaler med den finansielle
virksomhed eller kunden fremsadter
indsigelse herimod. Kunden skal i for-
bindelse med udsendelse af de arlige
meddel el ser efter § 123 oplyses om
retten til at gere indsigelse efter 1. pkt.

Bilag 5
I nstrumenter
4) andelei investeringsforeninger,
speciaforeninger, famandsforenin-
ger, udenlandske investeringsinsti-
tutter og andre kollektive investe-
ringsordninger omfattet af lov om
investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.,

Bilag 6
I nvesteringsforvaltningsvirksomhed
1) administration af investeringsfor-
eninger, der er godkendt efter lov
om investeringsforeninger og spe-
ciaforeninger samt andre kollekti-
ve investeringsordninger m.v., og
herudover
2) administration af specialforeninger,

»3tk. 6. Hedgeforeninger betaler ar-
ligt 25.000 kr. pr. forening plus 0,02
promille af deres samlede balance.«

12. | 88 384 0B85 andres »1. januar
2005« til: »1. januar 2006«.

13. 1 bilag 5, nr. 4, aandres »famandsfo-
reninger« til: »godkendte famandsfore-
ninger, hedgeforeninger«

14. Bilag 6 affattes sdledes:
»Bilag 6

I nvesteringsforvaltningsvirksomhed

1) Administration af investeringsfor-
eninger, der er godkendt efter lov
om investeringsforeninger og spe-
ciaforeninger samt andre kollekti-
ve investeringsordninger m.v.

2) Administration af speciaforenin-
ger, der er godkendt efter lov om
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der er godkendt efter lov om inve-
steringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v., og

3) administration af famandsforenin-
ger, godkendt i henhold til lov om
investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.

82, stk. 1---

4) andelei investeringsforeninger,
specialforeninger, fémandsforenin-
ger, udenlandske investeringsinsti-
tutter og andre kollektive investe-
ringsordninger omfattet af lov om
investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive
investeringsordninger m.v.,

8§12b, stk. 1---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra
andelei investeringsforeninger og
speciaforeninger m.v., med hen-
blik pasalg af dissetidligereend 6
maneder efter erhvervelsen eller

investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive
Investeringsordninger m.v.

3) Administration af famandsforenin-
ger, der er godkendt i henhold til
lov om investeringsforeninger og
speciaforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v.

4) Administration af hedgeforeninger,
der er godkendt efter lov om inve-
steringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.

5) Administration af andre kollektive
investeringsordninger, der er om-
fattet af lov om investeringsfor-
eninger og speciaforeninger samt
andre kollektive investeringsord-
ninger m.v.«

§3

| lov om vaardipapirhandel m.v., jf.
lovbekendtgerelse nr. 1269 af 19. de-
cember 2003, som aandret ved 8§ 1i lov
nr. 491 af 9. juni 2004, 86 lov nr.
1383 af 20. december 2004 0g § 1i lov
nr. 1460 af 22. december 2004, foreta-
ges falgende aandringer:

1.182, stk. 1, nr. 4, aandres »famands-
foreninger,« til: »godkendte famandsfo-
reninger, hedgeforeninger,«.

2.1812D, stk. 1, nr. 3, ogstk. 2, 2.
pkt., aandres »investeringsforeninger og
speciaforeninger m.v.«til: »investe-
ringsforeninger, specialforeninger,
hedgeforeninger og udenlandske inve-
steringsingtitutter omfattet af lov om
investeringsforeninger og specialfor-
eninger samt andre kollektive investe-
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8§12Db ---

Sk. 2. Deni stk. 1 naevnte person-
kreds maikke erhverve kapitalandele i
selskaber, der udgver virksomhed som
naevnt i stk. 1, nr. 1-4. Dette gadder dog
ikke kab af aktier i pengeinstitutter,
forsikringssel skaber, realkreditinstitut-
ter og fondsmaagl ersel skaber samt an-
delei investeringsforeninger og speci-
alforeninger m.v.

8§24, stk. 1 ---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra
andele i investeringsforeninger,
speciaforeninger og udenlandske
investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger, spe-
ciaforeninger samt andre kollekti-
ve investeringsordninger m.v., med
henblik pasalg af dissetidligere
end 6 maneder efter erhvervelsen
eller

824D, stk. 2 ---

Dette gadder dog ikke kab af aktier i
pengeinstitutter, forsikringssel skaber,
realkreditinstitutter og fondsmaeglersel-
skaber samt andele i investeringsfor-
eninger, speciaforeninger og udenland-
ske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.

ringsordninger m.v.«

§4

I lov om Arbejdsmarkedets Tillagys-
pension, jf. lovbekendtgerelse nr. 887
af 24. august 2004, som aandret ved lov
nr. 1370 af 20. december 2004 og § 10
i lov nr. 1383 af 20. december 2004,
foretages fgl gende aendring:

1.1824D, stk. 1, nr. 3, ogstk. 2, 2.
pkt., aandres »andele i investeringsfor-
eninger, speciaforeninger og udenland-
ske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.« til: »andelei
investeringsforeninger, specialforenin-
ger, hedgeforeninger og udenlandske
investeringsinstitutter omfattet af lov
om investeringsforeninger og special-
foreninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.«

§5
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8§54, stk. 1---

3) erhverve kapitalandele, bortset fra
andele i investeringsforeninger,
speciaforeninger og udenlandske
investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger, spe-
ciaforeninger samt andre kollekti-
ve investeringsordninger m.v., med
henblik pasalg af dissetidligere
end 6 maneder efter erhvervelsen,
eller

854, stk. 2 ---

Dette gadder dog ikke kab af aktier i
pengeinstitutter, forsikringssel skaber,
realkreditinstitutter, fondsmaeglersel-
skaber samt andele i investeringsfor-
eninger, speciaforeninger og udenland-
ske investeringsinstitutter omfattet af
lov om investeringsforeninger, special-
foreninger samt andre kollektive inve-
steringsordninger m.v.

| lov om Lenmodtagerens Dyrtids-
fond, jf. lovbekendtgarel se nr. 939 af
15. september 2004, som aandret ved §
9i lov nr. 1383 af 20. december 2004,
foretages fgl gende aendring:

1.185a, stk. 1, nr. 3, og stk. 2, 2. pkt.,
andres »andele i investeringsforenin-
ger, speciaforeninger og udenlandske
investeringsinstitutter omfattet af lov
om investeringsforeninger, speciafor-
eninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v.« til: »andelei in-
vesteringsforeninger, specialforeninger,
hedgeforeninger og udenlandske inve-
steringsingtitutter omfattet af lov om
investeringsforeninger og speciafo
eninger samt andre kollektive investe-
ringsordninger m.v.«



