Erhvervsudvalget (2. samling)
L 43 - Svar pa Spgrgsmal 5

Offentligt

Besvarelse af spargsmal 5 ad L 43 tillet af Erhvervsudvalget den 29.
april 2005.

grgsmal:
Da hedgeforeninger ofte kan karakteriseres som hgjtforrentede men ogsd
mere risikofyldte investeringer end rene aktie- og obligationsinvesterin-
ger bedes ministeren yde Erhvervsudval get teknisk bistand til udarbejdel-
se af et andringsforslag til lovforslaget som sikrer, at hver person, der er
indskyder i en hedgeforening som et minimum skal indskyde 0,5 mio. kr.

Det var gnskeligt, om det i bemagkningerne kunne indgd, at denne aan-
dring er indfgjet for at neame sig de krav som en ragkke europad ske lande
med hedgeforeningslovgivning har indfgjet i deres lovgivning om hedge-
foreninger. Det ber ogsa naevnes, at en sidan ”bundgraase” kunne med-
virke til at sikre, at kun erfarne og robuste investorer foretager investe-
ring i en hedgeforening.

Svar:
Som det fremgér af haringsnotatet, kan jeg ikke gaind for, at der fastsad-
tes en minimumsgraanse for investering i hedgeforeninger.

Der er flere grunde til, at jeg ikke kan stette et krav om minimumsind-
skud. For det farste er det hedgeforeninger, der reguleresi lovforslaget og
ikke investorernes investeringsmanster. For det andet mener jeg ikke, at
vi skal begramse investorernes frie valg af investeringer, men i stedet
serge for et godt grundlag for, at investorerne kan tradfe beslutninger om
deres investeringer. | avrigt bemagkes det, at en minimumsgramse ikke
nadvendigvis sikre en mindre risikofyldt portefalje. For det tredje vil et
krav om minimumsindskud ikke sikre, at investorerne kun investerer for
sine egne penge. Hvis investor gnsker at blive medlem af en hedgefore-
ning, kan investor optage et 1an til brug for investeringen.

Jeg vil ogsd gerne pege pa, at et krav om minimumsindskud alene kom-
mer til at gadde for investering i danske hedgeforeninger og ikke i uden-
landske hedgeforeninger. Kravet om en minimumsindskud vil sdledes
kunne stille danske hedgeforeninger ringere i konkurrencen med uden-
landske hedgeforeninger.
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Endelig ger jeg opmagrksom pa, at andelei en hedgeforening kan erhver-
ves pa andre mader end ved keb direkte fra foreningen. Erhvervelse kan
f.eks. ogsa ske ved arv, gave eller gennem keb fra andre medlemmer.

Jeg vil imidlertid gerne yde teknisk bistand til at udarbejde et aandrings-
forslag, som sikrer, at hver person, der indskyder penge i en hedgefore-
ning, som minimum skal indskyde 500.000 kr. Zndringsforslaget kan se
ud som falger:

Andringsforslag

Til g1

1) | den under nr. 11 foresdede § 114 b indsadtes efter stk. 2 som nyt
stykke:

»3k. 3. En forening maikke udstede andele til en investor til en vaardi
af under 500.000 kr. pa salgstidspunktet. Ej heller maden, der efter aftale
med en forening sadger andele i foreningen, saedge andele i dennetil en
investor til en vaadi af under 500.000 kr. pa sal gstidspunktet. Mini-
mumsgraansen pa 500.000 kr. finder ikke anvendelse, safremt investor i
forvejen er medlem af foreningen.«

[Indfgrelse af minimumsgraanse for indskud i hedgeforeninger]
2) Nr. 14 affattes sdl edes:

»14. | § 132, stk. 1, indsadtes efter »8§ 114, stk. 2 og 3« »8 114 a, stk. 1,
5,6008, 8114 Db, stk. 1,1. pkt., og stk. 3, 1. og 2. pkt., 8 114 d, stk. 1-4,
8114 e, stk. 1-2, stk. 3, 1. pkt. og stk. 4,«.«

[Hjemmel til at straffe overtraedel se af minimumsgraanse]

Bemerkninger

Til g1

Tilnr. 1

Andringen har til formdl at indfare et krav om, at investorer i hedgefo-
reninger mindst skal indskyde 500.000 kr. for at blive medlemmer af for-
eningen. Nye investorer vil saledes ikke kunne kgbe andele i en hedgefo-
rening for under 500.000 kr., mens der ikke er et krav om minimumsind-
skud for eksisterende medlemmers supplerende indskud i foreningen.

Vardien pa salgstidspunktet beregnes pa grundlag af foreningens indre

vaadi. Daden indre vaadi kan andre sig fradag til dag, er salgstidspunk-
tet valgt som beregningstidspunktet. Det er saledes uden betydning, hvis
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vaadien af medlemmets andele efterfalgende falder til under 500.000 kr.,
som faglge af aandringer i hedgeforeningens indre vaardi eler f.eks. ved
frasalg af andele.

Kravet om et minimumsindskud pa 500.000 kr. gadder, uanset om den
nye investor kaber andelene direkte af hedgeforeningen eller af en anden,
som sadger andele efter aftale med foreningen, f.eks. en bank eller et in-
vesteringsforvaltningsselskab. Kravet om et minimumsindskud pé
500.000 kr. gedder derimod ikke, nér et medlem sadger sine andele til en
anden investor.

Medlemskab af en hedgeforening kan ogsa etableres pa anden vis end
ved kab af andele, f.eks. ved erhvervelse af andele ved arv eller gave. |
sadanne situationer stilles der ikke krav om, at vaadien af erhververens
andele pa erhvervel sestidspunktet skal udgere mindst 500.000 kr.

Aendringen er indfgjet for at neame sig de krav, som en raskke europaa-
ske lande med hedgeforeningslovgivning har indfgjet i deres lovgivning
om hedgeforeninger.

En »bundgraamse« som den foresldede kan medvirke til at sikre, at kun
erfarne og robuste investorer foretager investering i en hedgeforening.

En konsekvens af aandringen er, at en investor, som gnsker at sprede sin
investering i to eller flere hedgeforeninger, skal indskyde mindst 500.000
kr. i hver forening.

Til nr. 2

Med aandringen skabes der hjemmel til at sanktionere med badestraf eller
faangsel, hvis en hedgeforening udsteder andele til en vaadi under
500.000 kr. til en investor, som ikke i forvejen er mediem af foreningen.
Desuden foreslas det at sanktionere, hvis eksempelvis en bank eller et in-
vesteringsforvaltningssel skab, som har en aftale med en hedgeforening
om at sadge andele i foreningen, sadger andele til en vaadi af under
500.000 kr. til en investor, som ikkei forvejen er medlem af foreningen.
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