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afdelinger heraf samt om godkendelse af investerings- 
foreningers vedtægter, jf. § 13, stk. 2«. Vejledningen 
er udtryk for Finanstilsynets praksis. Vejledningen 
findes på Finanstilsynets hjemmeside. Vejledningen 
vil blive justeret, så den også omfatter hedgeforenin- 
ger. Finanstilsynet vil kræve, at foreningen indsender 
bestyrelsens forretningsorden, bestyrelsens retningsli- 
nier for de væsentligste aktivitetsområder, hvori ar- 
bejdsdelingen mellem bestyrelsen og direktionen eller 
investeringsforvaltningsselskabets direktion fastlæg- 
ges, samt bestyrelsens fondsinstruks til direktionen. I 
denne fondsinstruks, der er en del af retningslinjeme 
for arbejdsdelingen, fastlægger bestyrelsen rammeme 
for de investeringer, som direktøren i foreningen eller 
investeringsforvaltningsselskabet må foretage uden 
bestyrelsens forudgående godkendelse. Formålet med 
at indsætte betingelserne i loven er at skabe klarhed og 
gennemsigtighed svarende til, hvad der gælder for in- 
vesteringsforeninger og specialforeninger, jf. § 7 i lov 
om investeringsforeninger og specialforeninger samt 
andre kollektive investeringsordninger m.v. 

Hedgeforeninger skal ligesom andre foreninger un- 
der tilsyn efter § 37, stk. 1 i lov om investeringsfor- 
eninger og specialforeninger samt andre kollektive in- 
vesteringsordninger m.v. blandt andet have fyldestgø- 
rende interne kontrolprocedurer. Det forudsættes, at 
foreningen udarbejder retningslinier for udførelsen af 
kontrollen af, om risikorammeme er overholdt og, at 
foreningen registrerer sine eventuelle overskridelser 
af risikorammeme. Endvidere forudsættes det, at for- 
eningens eksterne revisor i forbindelse med den al- 
mindelige revision i protokollatet vedrørende årsrap- 
porten oplyser, om retningslinieme er betryggende og 
har fungeret hensigtsmæssigt, og om foreningens kon- 
trolprocedurer har givet anledning til bemærkninger. 
Endvidere skal revisor oplyse, at foreningen rettidigt 
har indberettet eventuelle overskridelser af risikoram- 
merne til Finanstilsynet. 

Nr. 7 svarer til kravene for investeringsforeninger 
og specialforeninger i § 7, stk. 1, nr. 7 i lov om inve- 
steringsforeninger og specialforeninger samt andre 
kollektive investeringsordninger m.v., og indebærer 
et krav om gennemsigtighed. Efter bestemmelsen kan 
tilladelse nægtes, hvis snævre forbindelser vil kunne 
hæmme tilsynsfunktionen. Det er ikke muligt at angi- 
ve, hvornår en snæver forbindelse er tilstrækkelig 
gennemskuelig til at muliggøre et effektivt tilsyn. Det 
må derfor i hvert enkelt tilfælde vurderes, om en snæ- 
ver forbindelse vil kunne vanskeliggøre et effektivt 
tilsyn. I denne vurdering vil blandt andet indgå føl- 
gende elementer: 

1. Den formelle og den reelle ledelsesstruktur i for- 
eningen. 

2. Hvorvidt forbindelsen er af varig karakter eller 
alene midlertidig og uden mulighed for at øve 
indflydelse på virksomheden. 

3. Risikoen ved den virksomhed, som drives i virk- 
somheder eller personer, med hvilke foreningen 
har snævre forbindelser. 

4. Selskabemes geografiske placering. 
F.eks. kan visse former for krydsejerskab og »med- 

lemsoverenskomster« bevirke, at et effektivt tilsyn 
vanskeliggøres. 

Lovens § 3, nr. 16, definerer snævre forbindelser. 
Efter nr. 8 er det en betingelse, at tilsynet ikke van- 

skeliggøres på grund af lovgivningen i et land uden 
for Den Europæiske Union, som Fællesskabet ikke 
har indgået aftale med på det finansielle område, ved- 
rørende en virksomhed eller person, som foreningen 
har snævre forbindelser med. 

Ifølge nr. 9 er det en forudsætning for godkendelse, 
at foreningens formue er tegnet på den stiftende gene- 
ralforsamling, eller at foreningen har indsendt en ube- 
tinget garanti afgivet af et pengeinstitut eller et forsik- 
ringsselskab om tegning af andele for minimumsbelø- 
bet på mindst 25 mio. kr. Bestemmelsen medfører, at 
investorer vil kunne tegne sig for andele på den stif- 
tende generalforsamling, selvom foreningen endnu 
ikke er godkendt af Finanstilsynet, men foreningen 
kan ikke begynde at investere beløbet, førend forenin- 
gen er godkendt. Hvis stifterne eller andre tegner an- 
dele på den stiftende generalforsamling, kan Finans- 
tilsynet ikke godkende foreningen, medmindre den 
dokumenterer, at den på en bankkonto i det kommen- 
de depotselskab har et ubehæftet indestående på 
mindst 25 mio. kr. 

Hvis et pengeinstitut eller et forsikringsselskab stil- 
ler en garanti for minimumsbeløbet på mindst 25 mio. 
kr., skal det være indstillet på at tegne andele og be- 
holde disse i en længere periode, hvis der ikke i øvrigt 
ved foreningens emission af andele tegnes andele for 
25 mio. kr. Garantien er netop tegnet for at sikre, at 
foreningen har en tilstrækkelig formue til at påbegyn- 
de virksomhed efter en godkendelse. Garantien er dog 
ikke til hinder for, at foreningens bestyrelse beslutter, 
at foreningen ikke skal påbegynde sin virksomhed, 
fordi interessen for den ikke er stor nok. 

Den foreslåede nr. 10 fastslår, at danske hedgefor- 
eninger skal have hovedkontor og hjemsted i Dan- 
mark. Kravet om hjemsted berører ikke udenlandske 
hedgeforeninger, som markedsfører sine andele i 
Danmark. Det er et krav, at foreningen skal ledes her 


