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Forslaget indebærer, at krav på indbetalte deposita 
og forskud fra kunder i en konkurssituation, i det om- 
fang midlerne faktisk er holdt adskilt fra fondsmæg- 
lerselskabets eller investeringsforvaltningsselskabets 
egne midler, således vil være et separatistkrav, jf. kon- 
kurslovens § 82. 

I de tilfælde, hvor et fondsmæglerselskab eller et in- 
vesteringsforvaltningsselskab ikke har holdt deposita 
og forskud fra kunder adskilt fra selskabets egne mid- 
ler, vil spørgsmålet, om kundeme har mistet deres se- 
paratiststatus, skulle afgøres ved domstolene. 

Fondsmæglerselskaber og investeringsforvalt- 
ningsselskaber kan endvidere modtage marginindbe- 
talinger fra kunder i forbindelse med formidling af de- 
rivater for kunder. Ved marginalindbetalinger forstås 
sikkerhedsstillelse for en derivatkontrakts opfyldelse. 
Investeringsforvaltningsselskaber kan dog kun for- 
midle derivater som et led i en aftale om porteføljeple- 
je, og skal altid afdække den hos et kreditinstitut eller 
et fondsmæglerselskab (investeringsselskab), da sel- 
skabet ikke kan handle for egen regning. 

Som altovervejende hovedregel formidles derivat- 
kontrakter ved, at der indgås en kontrakt(aftale) mel- 
lem kunden og fondsmæglerselskabet eller investe- 
ringsforvaltningsselskabet. Herved bliver selskabet 
aftalepart i forhold til kunden. Eventuel marginstillel- 
se indbetales af kunden til selskabet. Den af kunden 
indbetalte margin vil almindeligvis blive videregivet 
til selskabets modpart, ofte en udenlandsk »broker«, 
hos hvem selskabet afdækker den med kunden indgå- 
ede kontrakt(aftale). Der kan dels være tale om mar- 
gin for allerede indgåede kontrakter dels beløb, som 
kunder ønsker, skal indestå hos selskabets modpart 
med henblik på, at selskabet med kort varsel kan indgå 
derivatkontrakter med kunder, hvorefter kontrakterne 
straks herefter afdækkes hos selskabets modpart. 

Kunders marginindskud, der er indbetalt i fonds- 
mæglerselskabet eller investeringsforvaltningsselska- 
bet som sikkerhedsstillelse for derivatkontrakter, eller 
indestår hos selskabets modpart med henblik på ind- 
gåelse af kontrakter, er ikke omfattet af bestemmel- 
serne om adskillelse af kundemidler. 

I medfør af stk. 3 fastsætter Finanstilsynet regler 
om bogføring af kundernes indbetalinger. Finanstilsy- 
net kan i medfør af den foreslåede § 198, stk. 11, fast- 
sætte regler om revision i fondsmæglerselskaber og i 
investeringsforvaltningsselskaber. Dermed kan Fi- 
nanstilsynet fastsætte yderligere krav om revision af 
bogføring af kundernes indbetalinger. 

Til §97 
Bestemmelsen er en videreførelse af en tilsvarende 

bestemmelse i den gældende tilsynslovgivning. 
Det foreslås, at flertallet af medlemmerne af besty- 

relsen for et investeringsforvaltningsselskab skal be- 
stå af personer, der hverken er medlemmer af besty- 
relsen for eller ansat i depotselskabet for en forening, 
som administreres af det pågældende investeringsfor- 
valtningsselskab, eller medlem af bestyrelsen for eller 
ansat i andre selskaber i en koncern, som et sådant de- 
potselskab er en del af. 

Med forslaget understreges det, at et investerings- 
forvaltriingsselskabs bestyrelse udover det sædvanli- 
ge selskabsretlige ledelsesansvar for investeringsfor- 
valtningsselskabet har et særligt ansvar over for for- 
eninger, som investeringsforvaltningsselskabet fun- 
gerer som daglig ledelse for. 

Ønsket om, at flertallet af medlemmerne af besty- 
relsen i investeringsforvaltningsselskabet ikke tillige 
må deltage i depotselskabets ledelse, skyldes, dels at 
depotselskabet skal udføre de i § 105 nævnte kontrol- 
funktioner, dels at investeringsforvaltningsselskabet 
som daglig ledelse for en forening på dennes vegne 
skal forhandle med depotbanken og de, der rådgiver 
foreningen og markedsfører deres andele, ligesom in- 
vesteringsforvaltningsselskabet skal vurdere og kon- 
trollere, at disse overholder deres forpligtelser over 
for foreningen. 

Da der kan opstå interessekonflikter mellem for- 
eningen og det selskab, der fungerer som depotbank 
for foreningen, er det mest hensigtsmæssigt, hvis in- 
vesteringsforvaltningsselskaber har en uafhængig le- 
delse, som ikke er inhabil i forhold til selskaber, som 
foreningen indgår aftaler og samarbejder med. 

Det er som hidtil muligt at have fuldt sammenfald 
mellem bestyrelserne for investeringsforvaltriingssel- 
skabet og en forening, som administreres af investe- 
ringsforvaltningsselskabet. 

Til §98 
Bestemmelsen er en videreførelse af en tilsvarende 

bestemmelse i den gældende tilsynslovgivning. 
Bestemmelsen omhandler adgang til at tillade, at en 

direktør eller andre ledende medarbejdere påtager sig 
bestyrelsesposter i andre foreninger. 

Det foreslås, at en direktør m.v. i ét investeringsfor- 
valtningsselskab med sin bestyrelses tilladelse kan 
være bestyrelsesmedlem i eller deltage i ledelsen eller 
driften af andre foreninger, som ikke administreres af 
investeringsforvaltningsselskabet, og hvor der ikke er 
personsammenfald for flertallet af medlemmerne i be- 
styrelsen for den pågældende forening og investe- 


