
4466 F. t. 1. vedr. investeringsforeninger og specialforeninger m.v. 

Til nr. 10 
Det foreslås i § 111, stk. 2, at hedgeforeninger sam- 

men med godkendte fåmandsforeninger m.fl. også 
kan være ejere eller medejere af et investeringsfor- 
valtningsselskab. 

Til nr. 11 
Det foreslås, at der indsættes et nyt kapitel 16 a om 

hedgeforeninger. 

§ 114 a 
Hedgeforeninger er foreninger, der til forskel fra in- 

vesteringsforeninger og specialforeninger bl.a. har 
mulighed for at investere uden lovfastsatte investe- 
ringsregler, men inden for selvvalgte risikorammer, 
og som har mulighed for at optage lån til brug for in- 
vesteringer. 

I stk. 1 foreslås, at virksomheder skal godkendes af 
Finanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de ønsker at 
udøve virksomhed som består i 1) at modtage midler 
fra en videre kreds eller offentligheden, uden at virk- 
somheden er omfattet af §§ 4 og 5, og 2) at placere 
midlerne i instrumenter som nævnt i bilag 5 til lov om 
finansiel virksomhed, eller likvide midler, herunder 
valuta, i overensstemmelse med foreningens risikopo- 
litik og risikoprofil, og 3) at indløse medlemmernes 
andele af formuen med midler, der hidrører fra denne. 

I stk. 2 foreslås, at virksomheder, der ikke retter 
henvendelse til en videre kreds eller offentligheden, 
kan godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin- 
ger, hvis de ønsker at udøve virksomhed som består i 
1) at modtage midler fra et eller flere medlemmer, og 
2) at placere midlerne i instrumenter som nævnt i bi- 
lag 5 til lov om finansiel virksomhed, eller likvide 
midler, herunder valuta, i overensstemmelse med for- 
eningens risikopolitik og risikoprofil, og 3) at indløse 
medlemmernes andele af formuen med midler, der 
hidrører fra denne. 

Virksomheder som ikke retter henvendelse til en vi- 
dere kreds eller offentligheden, og som modtager . 
midler fra et eller flere medlemmer, og som vælger at 
undlade at søge godkendelse efter stk. 2 er ikke regu- 
leret i denne lov. Sådanne virksomheder må ikke kal- 
de sig hedgeforeninger, jf. forslaget til § 114 a, stk. 5. 

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en vide- 
re kreds eller offentligheden, skal godkendes af Fi- 
nanstilsynet, mens virksomheder, som ikke retter hen- 
vendelse til en videre kreds eller offentligheden og 
som alene modtager midler fra et enkelt eller flere 
medlemmer, kan vælge, om de ønsker godkendelse el- 
ler ej. Kun foreninger, der er godkendte som hedge- 
foreninger, er omfattet af lovens regler. Hedgefor- 

eninger, som modtager midler fra et eller flere med- 
lemmer, må ikke rette henvendelse til en videre kreds 
eller offentligheden, f. eks. med det formål, at den el- 
ler de kunder, som melder sig først, kan blive med- 
lemmer af foreningen. 

Når en hedgeforening er godkendt, kan den påbe- 
gynde sin virksomhed. Det vil sige, at den kan placere 
sine midler. 

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 eller § 5. 

De foreninger, der skal godkendes som hedgefor- 
eninger, er dem, der modtager midler fra en videre 
kreds eller offentligheden og ikke er omfattet af §§ 4, 
5, jf. 114 a. Ved »offentligheden« forstås, at enhver, 
der vil betale for at erhverve en andel i en kollektiv in- 
vesteringsordning, kan deltage i eller blive medlem af 
ordningen, for eksempel en investeringsforening. »En 
videre kreds« har en del af »offentlighedens« karakte- 
ristika, idet alle, der tilhører den »videre kreds«, kan 
deltage i eller blive medlem af ordningen. De midler, 
en hedgeforening modtager, skal anvendes til erhver- 
velse af instrumenter som nævnt i bilag 5 til lov om fi- 
nansiel virksomhed, det vil sige aktier, obligationer, 
andre værdipapirer, andele i investeringsforeninger 
m.fl., pengemarkedsinstrumenter og afledte finansiel- 
le instrumenter samt i likvide midler, herunder valuta. 
De øvrige foreninger, som er omfattet af lov om inve- 
steringsforeninger og specialforeninger samt andre 
kollektive investeringsordninger m.v., skal investere i 
instrumenter efter lovens kapitel 13. Forskellen mel- 
lem de instrumenter, som er nævnt i kapitel 13, og de 
instrumenter, som en hedgeforening kan investere i, 
er, at de sidstnævnte tillige omfatter råvareinstrumen- 
ter (afledte finansielle instrumenter baseret på råva- 
rer). 

En hedgeforenings bestyrelse får efter forslaget en 
betydelig frihed til at indrette foreningens virksomhed 
og drift. Der foreslås således ikke lovregler for, hvor- 
ledes hedgeforeninger skal placere deres midler, hver- 
ken med hensyn til spredning på forskellige typer in- 
strumenter, værdipapirer udstedt af en enkelt emittent 
eller emittenter i samme koncern eller gearing. Der 
foreslås heller ikke en lovbestemt grænse for, hvor stor 
en risiko en hedgeforening kan påtage sig i forbindelse 
med foreningens investeringer. Det foreslås, at hver 
enkelt forening selv skal fastlægge sine risikorammer. 
En forenings overordnede investeringspolitik og reg- 
ler for anbringelse af formuen herunder gearing, samt 
hvilke risici foreningen vil påtage sig, skal fremgå af 
vedtægterne, j f. forslaget til § 114 d, stk. 1. Inden for 
disse rammer skal foreningens bestyrelse fastsætte 


