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

Vurdering af konsekvenser af lovforsiag
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Forholdet :til EU-retten

Lovforslaget indeholder bestemmelser, der helt eller delvis gennemfarer
to direktiver vedrerende investeringsforeninger. Endvidere indeholder
forslaget tidligere gennemforte direktivbestemmelser. Der henVlses til-
afsnittet »F01holdet til EU-retten«. :

Afsnit I
Til kapitel 1

Til§ 1

Bestemmelsen er ny og medforer, at alle former for
kollektive investeringsordninger, der investerer-deres
midler i veerdipapirer, pengemarkedsinstrumenter, an-
dele i investeringsforeninger, specialforeninger, inve-
steringsinstitutter og andre: kollektivé investerings-
ordninger, afledte finansielle instrumenter og likvide
midler samt ravareinstrumenter, nér de modtager mid-
ler fra en videre kreds eller offentligheden, bliver om-
fattet af forslaget, medmindre de er serligt undtaget i
§ 2. Det gaelder, vanset om de annoncerer efter inve-
storer eller ej. Udgangspunktet er, at investeringsord-
ninger, der ikke modtager midler fra en videre kreds
eller offentligheden ikke er omfattet af offentlig regu-
lering. Derfor far specialforeningerne fremover ikke
mulighed for alene at rette henvendelse til og modtage
midler fra et eller f4 medlemmer. I stedet bliver der
adgang til at etablere famandsforeninger, jf. bemeerk-
ningerne til stk. 2 nedenfor. Der er ikke krav om, at
placering af den kollektive investeringsordnings mid-
ler skal foretages efter et princip om risikospredning,
medmindre der er tale om investeringsforeninger og
specialforeninger, jf. §§ 4 og 5. Kollektive investe-
ringsordninger, der investerer i andre aktiver, for ek-
sempel fast ejendom og skibe, er séledes ikke omfattet
af forslaget. Imidlertid fremgér det af forslagets
§ 115, at andre kollektive investeringsordninger, der

»overvejende« investerer derés midler i de i-bilag 5 til
lov om finansiel virksomhed navnte instrumenter, er
omfattet af § 115. Baggrunden herfor er, at udbydere
af en kollektiv investeringsordning, der investerer i
verdipapirer, ikke skal kunne undgé tilsyn blot ved at
investere en mindre del af midlerne i andre aktiver end
veerdipapirer m.v. Hidtil er kun investeringsforenin-
ger og specialforeninger blevet reguleret.- Forslaget
skal ses pa baggrund af International Organisation of
Securities Commissions (IOSCO)'s standarder for
kollektive investeringsordninger. IOSCO's standarder
kraever, at kollektive investeringsordninger bliver re-
guleret af hensyn til investorerne, sdledes at investorer
kan overlade deres ‘idler til én kollektiv investe-
ringsordning i tillid til, at de, der administrerer ordnin-
gen, opfylder den finansielle lovgivnings krav til le-
delsen om erfaring og haederlighed, indretning af virk-
somheden, kapitalkrav, regnskabsaflaeggelse og god
skik m.v. De investorer, der indgar i en kollektiv inve-
steringsordning, har ikke den samme indflydelse pa
den portefaljepleje, som bliver udfert for dem, som
den individuelle investor, der far udfert skensmeessig
portefoljepleje hos en veerdipapirhandler.

Lovforslaget omfatter forskellige kollektive inve-
steringsordninger, det vil sige ordninger, hvor flere in-
vestorers midler administreres sammen, nemlig inve-
steringsforeninger, jf. § 4, specialforeninger, jf. § 5,
og andre kollektive investeringsordninger i veerdipa-
pirer, jf. § 115, der er en opsamlingsbestemmelse. Or-
dene »kollektive investeringsordninger« er valgt, for-



