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3) Lovgivningen indeholder ikke begraensninger pd
fondenes investeringsfrihed, hverken vedrerende
markeder, instrumenter, spredning eller gearing.

4) Investeringsrddgiver for fonden har selv placeret
betydelige midler i fonden og fér preestationsbe-
tinget honorar.

Heller ikke i Danmark er man i stand til at definere
hedgeforeninger, siledes at definitionen kan deekke
alle de ovenfor nzvnte karakteristika. Forslaget inde-
holder derfor ikke nogen definition af en hedgefor-
enings virksomhed.

Med forslaget imgdekommes et enske fra den fi-
nansielle sektor om, at der skabes mulighed for at
etablere danske hedgeforeninger, som er regulerede
og under tilsyn, og som kan tage konkurrencen op
med udenlandske hedgefonde. Endvidere far danske
investorer mulighed for at veelge mellem flere kollek-
tive opsparingsprodukter, som kan supplere hinanden.

Forslaget imedekommer endvidere et enske fra Ko-
benhavns Fondsbers A/S om mulighed for at etablere
" hedgeforeninger under tilsyn i Danmark, fordi fonds-
barsen forventer, at danske hedgeforeninger vil skabe
oget omsatning pa Kebenhavns Fondsbers A/S.

Efter forslagets vedtagelse vil det ikke lengere
veare muligt at udeve hedgeforeningsvirksomhed i an-
dre kollektive investeringsordninger efter § 115 i lov
om investeringsforeninger og specialforeninger samt
andre kollektive investeringsordninger m.v. Der fore-
slas derfor en overgangsregel, som giver nuvarende
hedgeforeninger en periode pé 6 maneder efter lovens
ikrafttreden til at ansgge Finanstilsynet om godken-
delse. Samtidig foreslas, at Finanstilsynet i seerlige til-
felde kan dispensere fra kapitalkravet, ndr Finanstil-
synet behandler en ansggning om godkendelse fra en
eksisterende hedgeforening. Det bemrkes, at kravet
om godkendelse alene gelder hedgeforeninger, der
henvender sig til en videre kreds eller offentligheden.

Det er en forudsztning for, at den finansielle sektor
kan udnytte muligheden for at etablere hedgeforenin-
ger, at de skatteregler, som galder for sidanne for-
eninger, zndres. Lovforslaget er derfor udarbejdet i
samarbejde med Skatteministeriet og branchen. Lov-
forslaget skal ses i sammenhaeng med forslag til &n-
dring af forskellige skattelove, som fremsattes af
skatteministeren.

Det foreslés at indf@je et nyt kapitel 16 a, som inde-
holder regler om hedgeforeninger, i lov om investe-
ringsforeninger og specialforeninger samt andre kol-
lektive investeringsordninger m.v.

Det foreslas, at virksomheder skal godkendes af Fi-
nanstilsynet som hedgeforeninger, hvis de ensker at

udeve virksomhed som bestér i 1) at modtage midler
fra en videre kreds eller offentligheden uden at virk-
somheden er omfattet af reglerne om investeringsfor-
eninger og specialforeninger, 2) at placere midlerne i
instrumenter som navnt i bilag 5 til lov om finansiel
virksomhed eller likvide midler, herunder valuta, i
overensstemmelse med foreningens risikopolitik og
risikoprofil, og 3) at indlgse et medlems andel af for-
muen med midler, der hidrgrer fra denne.

Endvidere foreslés, at virksomheder, der ikke retter
henvendelse til en videre kreds eller offentligheden,
kan godkendes af Finanstilsynet som hedgeforenin-
ger, hvis de gnsker at udgve virksomhed som bestar i
1) at modtage midler fra et eller flere medlemmer, og
2) at placere midlerne i instrumenter som naevat 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 indlese
et medlems andel af formuen med midler, der hidrerer
fra denne.

Hedgeforeninger, som modtager midler fra en vide-
re kreds eller offentligheden, skal godkendes af Fi-
nanstilsynet, mens hedgeforeninger, som ikke modta-
ger midler fra en videre kreds eller offentligheden og
alene modtager midler fra et enkelt eller f4 medlem-
mer, kan valge, om de ensker godkendelse eller ej.
Godkendte foreninger skal folge lovens regler.

Det foreslas, at en hedgeforening, bade ved stiftel-
sen og s lenge den eksisterer, skal have en mini-
mumsformue pé 25 mio. kr.

Da hedgeforeninger kan folge meget forskellige in-
vesteringsstrategier, foreslas der ikke placeriﬁgs— og
spredningsregler i loven. Det foreslas i stedet, at hver
enkelt forenings bestyrelse skal fastsztte risikoram-
mer for foreningen. Offentligheden skal kunne orien-
tere sig om foreningens investeringspolitik og risiko-
profil dels i foreningens vedtzagter, dels i foreningens
prospekter. Hvis bestyrelsen beslutter at ndre en for-
enings risikorammer, skal foreningen inden for 8
hverdage, efter at beslutningen er truffet, give navne-
noterede medlemmer underretning om &ndringerne.
Overskridelser af risikorammerne skal indberettes til
Finanstilsynet, og de skal nedbringes straks eller in-
den for en frist fastsat af Finanstilsynet. Finanstilsynet
vil tilbagekalde en forenings godkendelse, hvis den
har flere overskridelser af risikorammerne. Overskri-
delser betragtes som et svigt i foreningens evne til at
styre sine risici. Disse regler foreslas af hensyn til in-
vestorbeskyttelsen.

Mulighederne for valg af investeringsstrategi og
dermed risikoen i hedgeforeninger er langt sterre end



