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Bilag til f. t. 1. vedr. investeringsforeninger og specialforeninger m.v.

lingsforeningerne skal dog sikre, at risikoen ved inve-
steringen begraenses.

Der er derfor i stk. 2 foreslaet en hgjeste greense pé
10 pet. pé investeringstidspunktet for placeringen af
formuen i et selskab. Graensen pa 10 pet. geelder pa in-
vesteringstidspunktet. Der kan senere blive tale om, at
sterrelsesforholdet forrykkes, fordi nogle ‘aktier eller
anparter stiger eller falder i veerdi i forhold til andre. T
stk. 2, 2. pkt., er det endvidere foresldet at gore det
muligt for erhvervsudviklingsforeninger, uanset 10
pet.-greensen, at investere sin formue gennem enhe-
der, der er forskellige fra de i 1. pkt. neevnte portefol-
jeselskaber, og som udelukkende investerer midler i
aktier og anparter i unoterede sma og mellemstore ak-
tieselskaber og anpartsselskaber. Baggrunden herfor
er et behov for at kunne overlade aktieudveelgelsen til
andre, som besidder en saerlig ekspertise i at udpege
unoterede selskaber pa et givet marked eller i en given
branche. Hertil kommer, at omkostningerne ved ud-
veelgelsen af unoterede aktier og anparter er hgj, hvor-
for der er et behov for at nedbringe omkostningerne
ved at dele derh med andre investorer.

Det forslas derfor, at erhvervsudviklingsforenin-
gerne far mulighed for at investere i unoterede verdi-
papirer gennem enheder, der udelukkende investerer
de modtagne midler i aktier og anparter i unoterede
aktieselskaber og anpartsselskaber.

Sadanne enheder er oprettet med henblik pa at op-
kebe og eje en portefolje af unoterede vaerdipapirer.
Enhederne kan vere organiseret som interessentska-
ber, kommanditselskaber eller-tilsvarende udenland-
ske »limited partnerships«. Andele i enheden tilbydes
professionelle investorer, som ensker at investere i
unoterede selskaber. Seedvanligvis er det bestemt, at
enheden nedlzgges efter et antal ar, hvorefter porte-
foljen szlges, og formuen udloddes til deltagerne. Er-
hvervsudviklingsforeningen skal s vidt muligt stilles,
som om den havde erhvervet de pdgaldende veerdipa-
pirer direkte. Det er derfor en betingelse, at hejest 10
pet. af enhedens formue pd investeringstidspunktet
kan investeres i aktier eller anparter udstedt af samme
selskab. Enheden ma udelukkende investere investo-
rernes midler i unoterede aktier eller anparter samt i
noterede veerdipapirer og likvide midler i accessorisk
omfang. Enheden ma ikke yde eller optage 1an eller
benytte finansielle instrumenter. Enheden skal endvi-
dere overholde bestemmelsen om, at den ikke mé eje
aktier og anparter i et enkelt selskab i et sadant om-
fang, at besiddelsen giver mulighed for at udeve en
betydelig indflydelse pé aktie- eller anpartsselskabet.
Disse forhold skal fremga af enhedens vedtegter eller
kontraktgrundlag.

Istk. 3 foreslas, at ethvervsudviklingsforeninger far
mulighed for at udnytte tegningsrettigheder knyttet til
vaerdipapirer, der indgér i foreningens formue, uanset
10 pet.-greensen i stk. 2. Baggrunden for at tillade en
sidan overskridelse, hvor investeringen pé investe-
ringstidspunktet reelt vil udgere mere end 10 pet. af
foreningens formue, er, at der ofte vil vare en gkono-
misk gevinst tilknyttet udnyttelse af tegnmgsrethghe—
der. Det er siledes hensigten med det foresliede at
give foreningen muligheden for at opnd denne ge-
vinst. Af hensyn til risikospredningen. er der dog i
stk. 3, 2. pkt., foreslaet den begreensning, at maksi-
malt 10 pct. af forenlngens formue ma veere tegnet ved
udnyttelse af tegningsrettigheder. De sidstnevnte 10
pet. vedrerer kun summen af de ver dipapiret, som er
erhvervet ved udnyttelse af tegningsrettigheder pa et
tidspunkt, hvor mere end 10 pct. af foreningens for-
mue er investeret i de pdgaeldende selskabers vaerdipa-
pirer. Ved salg af vardipapirer i selskaber, hvor for-
eningen har udnyttet indtagelsesbestemmelsen i dette
stykke, anses veerdipapirer som er erhvervet ved ud-
nyttelse af tegningsrettigheder, i relation til denne be-
stemmelse, som de ferst solgte. De solgte verdipapi-
rer skal saledes forlods fratraekkes de veerdipapirer,
der er erhvervet ved udnyttelse af tegningsrettigheder
i det samme selskab.

Lstk. 4 forslés det, at den del af formuen, der ikke er
investeret i unoterede aktier og anparter, skal placeres
i vaerdipapirer i overensstemmelse med bestemmel-
serne i kapitel 13 og 14. Dette medfarer, at sadanne
veerdipapirer alene reguleres af bestemmelserne i dis-
se kapitler. ‘

Med henvisningen i stk. 5 til § 102, stk. 1 og 2,
pointeres det, at den ejerbegraensning, der galder for

_investeringsforeninger i relation til den enkelte virk-
-somhed, ogsé gaelder for erhvervsudviklingsforenin-

gers investeringer i aktier og anparter, siledes at for-
eningen ikke via sin investering opndr en betydelig
indflydelse over selskabet og hermed kommer til at
drive anden virksomhed.

Ifelge stk. 6 skal Finanstilsynet fastsette regler om,
hvilke oplysninger foreninger skal give om de selska-
ber, som formuen placeres i. Beskrivelsen af selska-
bets produkter, produktudviklingen, markedets ster-
relse, om udviklingen af produkterne folger planerng,
og om budgetterne folges, tillegges lige sé stor betyd-
ning som regnskabsoplysningerne. For s vidt angar
den gzeldende lov om investeringsforeninger og spe-
cialforeninger, har Finanstilsynet med hjemmel i § 68,
stk. 4, udstedt bekendtgerelse nr. 1053 af 17. decem-
ber 1997 om erhvervsudviklingsforeningers informa-
tionspligt.
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