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Folketinget — Erhvervsudvalget
Christiansborg, den 3. marts 2005

Til

Ad
L43

udvalgets medlemmer og stedfortraedere.

Forslag til lov om @ndring af lov om investeringsforeninger og
specialforeninger samt andre kollektive investeringsordninger m.v., lov om
finansiel virksomhed, lov om vardipapirhandel m.v., lov om
Arbejdsmarkedets Tillegspension og lov om Lenmodtagernes
Dyrtidsfond.(Hedgeforeninger).

Af pkonomi- og erhvervsministeren (Bendt Bendtsen).

Vedlagt fremsendes 2 notater til brug for den generelle tekniske gennemgang af
hele lovprogrammet fredag d. 4. marts 2005 (morgensmadsmedet 9.00 -11.00 i
departementet), hvor der ogsa vil vaere mulighed for at stille spergsmal til em-
bedsmaeendene. Materialet er udarbejdet i forleengelse af den tekniske gennem-
gang onsdag d. 2. marts 2005 af lovforslaget om hedgesfonde.

Med venlig hilsen
Jette Christensen,
udvalgssekreteer.




NOTAT

Notat til brug for de erhvervspolitiske ordferere om hedgeforeninger

P& medet den 2. marts med partiernes erhvervspolitiske ordferere bad
gkonomi- og erhvervsministeren Finanstilsynet om et notat om hvilke ak-
tiver hedgeforeninger skal kunne investere i efter L 43 forslag til lov om
@®ndring af lov om investeringsforeninger og specialforeninger samt an-
dre kollektive investeringsordninger m.v., hvordan risikoen ved investe-
ring i hedgeforeninger adskiller sig fra investeringer i investeringsfor-
eninger samt om opdeling i afdelinger.

1. Investeringer

Det foreslds 1 § 114 a, at hedgeforeninger skal investere sine midler i li-

kvide midler og instrumenter som navnt i bilag 5 til lov om finansiel
virksomhed. '

De instrumenter som er navnt i bilag 5 til lov om finansiel virksomhed er
aktier, obligationer, andre vardipapirer, andele i investeringsforeninger
m.fl., pengemarkedsinstrumenter og afledte finansielle instrumenter. Der
stilles ikke krav om, at vardipapirerne skal vere bersnoterede.

Hedgeforeninger kan séledes kun investere 1 finansielle aktiver. Verdi-
udviklingen af sddanne finansielle aktiver kan godt felge vardiudviklin-
gen pa fysiske aktiver, f.eks. afledte finansielle instrumenter, hvor veerdi-
en folger prisudviklingen pa rdolie. Hedgeforeninger kan derimod ikke
investere i fysiske aktiver som f.eks. fast ejendom, olie eller andre rava-
rer.

2. Risikoen ved investering i hedgeforeninger i forhold til investeringer 1
investeringsforeninger

Forskellen i risici ved investeringer i investeringsforeninger og hedgefo-
reninger ligger 1, at der er en lovregulering af de risici, en investerings-
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forening kan tage med hensyn til, hvilke aktiver den investerer i og risi-
kospredninger pa forskellige aktiver.

Reglerne for hedgeforeninger er mere frie. I modsatning til investerings-
foreninger kan de f.eks. ogsa investere for linte midler, og der stilles ikke
krav om, at vaerdipapirerne skal veare bersnoterede. Risikoen ved at inve-
stere i en hedgeforening afhenger derfor af, hvilken risikoprofil hedgefo-
reningen har besluttet sig for at folge. Alt efter risikoprofilen kan investe-
ringer i hedgeforeninger vare mere eller mindre risikofyldte end investe-
ringer i investeringsforeninger.

3. opdeling i afdelinger

Forslaget om, at hedgeforeninger ikke kan opdeles i afdelinger skyldes, at
muligheden for hedgeforeningens frie valg af investeringsstrategi bety-
der, at der kan veere meget store forskelle i risiciene i hedgeforeninger.
Disse er langt sterre end i investeringsforeninger, og det skennes ikke, at
sd forskellige risici ber vare inden for samme forening.

Som anfert i heringsnotatet er det derfor valgt at se tiden an, for der even-
tuelt dbnes op for, at hedgeforeninger kan opdeles i afdelinger.
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NOTAT

Notat om frister for underretning ved overskridelser samt zndringer
af risikorammer i hedgeforeninger

Lovforslaget omhandler dels den situation, hvor foreningens bestyrelse
beslutter at ®ndre risikorammerne, og dels den situation, hvor forenin-
gens daglige ledelse overskrider de af bestyrelsen fastsatte risikorammer.

Beslutning om &ndring af risikorammerne:

Bestyrelsen kan beslutte, at foreningens risikorammer (investeringsram-
mer) skal @ndres. Andringen skal dog stadig ligge inden for risikoprofi-
len, som er fastsat i vedtegterne.

Foreningen skal senest 8 dage efier, at bestyrelsen har besluttet af @ndre
risikorammerne, underrette de navnenoterede medlemmer om @&ndringen.
Derved far disse medlemmer mulighed for at vurdere, om de fortsat on-
sker at vere medlem af foreningen med de &ndrede risikorammer.

Andringen kan tidligst treede i kraft, efter foreningens medlemmer har
haft mulighed for at fi indlest deres andele, det vil sige tidligst dagen ef-
ter, at foreningen neste gang har varet aben for salg (foreningerne er kun
abne for salg af andele med bestemte intervaller, dog mindst en gang om
maéneden).

Overskridelse af risikorammerne:

Foreningen skal overholde de risikorammer, som er fastsat af bestyrelsen.
Overskrider foreningen alligevel risikorammerne, skal overskridelsen
straks nedbringes, s den igen ligger inden for de fastsatte rammer.

Overskridelsen skal ligeledes straks indberettes til Finanstilsynet sammen
med en redegorelse for baggrunden for overskridelsen og en beskrivelse
af, hvordan foreningen vil imgdega tilsvarende overskridelser i fremtiden.
Overskridelser anses som et svigt i en forenings evne til at styre sin risiko
og vil efter en konkret vurdering kunne fore til, at Finanstilsynet tilbage-
kalder foreningens godkendelse.

Foreningen skal senest 8 dage efter, at overskridelsen har fundet sted un-
derrette de navnenoterede medlemmer om overskridelsen.
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