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give selskaberne mulighed for at udnytte deres eks- 
pertise i investeringsforvaltning (porteføljepleje) og 
dermed opnå stordriftsfordele. 

Et investeringsforvaltningsselskab kan ifølge for- 
slaget få tilladelse til at udføre skønsmæssig porteføl- 
jepleje efter instruks fra investoreme, foretage opbe- 
varing og forvaltning af andele udstedt af institutter 
for kollektiv investering (UCITS) samt andele udstedt 
af andre kollektive investeringsforetagender (non- 
UCITS) og investeringsrådgivning, jf. bilag 4, afsnit 
A, nr. 3 og 5, og afsnit B, nr. 5 og 6. De nævnte akti- 
viteter er investeringsservice, der er omfattet af Inve- 
steringsservicedirektivet. 

Ved skønsmæssig porteføljepleje forstås også ad- 
ministration af pensionskassers porteføljer, hvilket 
fremgår eksplicit af UCITS-direktivet. 

Ifølge forslaget kan et investeringsforvaltningssel- 
skab fa tilladelse til at udføre skønsmæssig portefølje- 
pleje og investeringsrådgivning med de instrumenter, 
der er omfattet af forslagets bilag 5, nr. 1-9, hvilket 
stort set svarer til afsnit B i bilaget til Investeringsser- 
vicedirektivet, jf. bemærkningerne til § 9. Der er med 
begrænsningen til bilag 5, nr. 1 -9, ikke tilsigtet at gøre 
udtømmende op med de instrumenter, som investe- 
ringsforvaltningsselskaber kan udføre tjenesteydelser 
med. Det følger af, at investeringsforvaltningsselska- 
berne er omfattet af forslagets §§ 16 og 17, hvorefter 
Finanstilsynet kan tillade eller fastsætte regler om, 
hvilke andre instrumenter og kontrakter end de nævn- 
te, som investeringsforvaltningsselskaber kan udføre 
tjenesteydelser med. 

Et investeringsforvaltningsselskab kan endvidere få 
tilladelse til opbevaring og forvaltning af andele ud- 
stedt af institutter for kollektiv investering (UCITS) 
samt andele udstedt af andre kollektive investerings- 
foretagender (non-UCITS), jf. bilag 4, afsnit A, nr. 5, 
jf. bilag 5, nr. 4. Med bestemmelsen får investerings- 
forvaltningsselskaberne mulighed for at opbevare og 
forvalte andele udstedt af de investeringsforeninger 
og specialforeninger, som selskabet administrerer, 
samt andele udstedt af andre kollektive investerings- 
foretagender, herunder blandt andet udenlandske fon- 
de og investeringsinstitutter for kunder. Endelig føl- 
ger det af den foreslåede bestemmelse, at tilladelse til 
opbevaring og forvaltning og investeringsrådgivning 
alene kan gives i tilknytning til en tilladelse til at ud- 
øve skønsmæssig porteføljepleje. Et investeringsfor- 
valtningsselskab kan således ikke, udover sin tilladel- 
se som investeringsforvaltningsselskab, meddeles til- 
ladelse til opbevaring og forvaltning alene, hvis tilla- 
delsen ikke tillige omfatter tilladelse til at udføre 
skønsmæssig pnrteføljepleje. 

Af tilladelsen, som meddeles af Finanstilsynet, skal 
det fremgå, hvilke aktiviteter investeringsforvalt- 
ningsselskabet har tilladelse til at udføre. 

I stk. 3 er det foreslået, at kun investeringsforvalt- 
ningsselskaber kan administrere investeringsforenin- 
ger og specialforeninger. 

Eneretten efter stk. 3 vedrører alene det, som inve- 
steringsforvaltningsselskaber kan få tilladelse til efter 
stk. 1, det vil sige de i bilag 6 nævnte aktiviteter (inve- 
steringsforvaltningsvirksomhed). Der er således tale 
om en eneret til at administrere investeringsforeninger 
og specialforeninger, der er godkendt efter lov om in- 
vesteringsforeninger og specialforeninger. 

Området for eneretten er således mindre omfatten- 
de end det, som investeringsforvaltningsselskaber kan 
få tilladelse til, idet investeringsforvaltningsselskaber 
ikke har eneret til de aktiviteter, som de kan få tilladel- 
se til i henhold til stk. 2. 

Yder en virksomhed f.eks. alene investeringsråd- 
givning vedrørende andele udstedt af institutter for 
kollektiv investering, jf. bilag 4, afsnit B, nr. 5, jf. bi- 
lag 5, nr. 4, krænker dette ikke eneretten efter stk. 3. 

Selvom investeringsforvaltningsselskaber har ene- 
ret til at administrere investeringsforeninger og spe- 
cialforeninger, er der i forslagets § 101 åbnet mulig- 
hed for, at investeringsforvaltningsselskaber kan dele- 
gere visse opgaver, som det som led i administratio- 
nen af investeringsforeninger og specialforeninger på- 
hviler investeringsforvaltningsselskabet af udføre, til 
tredjemand. Eneretten indskrænker ildce denne dele- 
gationsmulighed. Et investeringsforvaltningsselskab 
kan således delegere opgaver, som er omfattet af ene- 
retten, altså definitionen af »administration«, til tred- 
jemand, blot der ikke er tale om kerneopgaver, jf. for- 
slagets § 101, stk. 2. 

Stk. 4 stiller højere krav til investeringsforvalt- 
ningsselskabernes aktiekapital (startkapital) end fast- 
sat i EF-direktiverne på området. 

Efter bestemmelsen er det en forudsætning for at få 
tilladelse som investeringsforvaltningsselskab, at sel- 
skabet har en aktiekapital (startkapital), der mindst 
udgør et beløb svarende til værdien af 0,3 million 
euro. En forudsætning for, at et investeringsforvalt- 
ningsselskab kan få tilladelse til at blive medlem af en 
fondsbørs eller at opbevare og forvalte de i bilag 5, nr. 
4 nævnte instrumenter, herunder at blive medlem af 
en værdipapircentral eller en clearingcentral, hvor sel- 
skabet deltager i clearing og afvikling, er, at selskabet 
har en aktiekapital, der mindst udgør et beløb svaren- 
de til værdien af 1 millioner euro. 

Det fremgår af UCITS-direktivet, at investerings- 
forvaltningsselskaber skal have en startkapital på 


