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Bilag til beretn. vedr. EU-regulering af kapital- og hedgefonde 

Transparensdirektivet 

Direktiv 2004/109/EF af 15. december 2004 om 
harmonisering af gennemsigtighedskrav for 
værdipapirer, der er optaget til handel på et re- 
guleret marked, dvs. fondsbørserne. 

Formålet med dette direktiv er at øge gennem- 
sigtigheden ved at pålægge udstederne af værdi- 
papirer pligt til regelmæssigt at afgive præcise 
oplysninger. Direktivet stiller krav om offentlig- 
gørelse af aktiebeholdninger, der overstiger 5 
pet. af stemmerettighederne i det pågældende 
selskab (samt yderligere offentliggørelser i takt 
med, at højere grænser nås). Medlemslande har 
mulighed for at sætte lavere grænser (f.eks. an- 
vender UK og Tyskland en 3-procents-mini- 
mumsgrænse). Hedgefonde er underlagt direkti- 
vet, hvis de investerer over den indikerede græn- 
se. For at sikre, at reguleringen kan følge med i 
den »dynamiske« markedsudvikling, er Kom- 
missionen derfor bemyndiget til at træffe nye be- 
slutninger, der tager højde for den tekniske ud- 
vikling på finansmarkederne. 

Prospektdirektivet 

Direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om 
det prospekt, der skål offentliggøres, når værdi- 
papirer optages til handel på fondsbørserne. 

Direktivet regulerer bestemte finansielle pro- 
dukter, når de tilbydes til investorer i EU. Han- 
del på fondsbørserne kræver prospekter, der le- 
ver op til en række minimumsstandarder. Deri- 
mod er handel og placeringer uden for fondsbør- 
seme fritaget. Direktivet er gennemført på meget 
forskellige måder i medlemslandene. Det er hø- 
jest usikkert/uklart, om kapitalfonde er omfat- 
tet/berørt af direktivet i praksis. 

Tj enesteyderdirektivet 

Direktiv 2001/107/EF af 2]. januar 2002 om in- 
stitutter for kollektiv investering i værdipapirer 
(investeringsinstitutter) 

Direktivet er produktorienteret og regulerer 
investeringsforeninger (mutual funds), deres in- 
vesteringspolitik, aktiviteter og adgang (EU- 
pas), samt deres administrationsselskaber. Der 
er kun tale om en meget indirekte regulering af 
hedgefonde og kapitalfonde, uden konsekvenser 
for disse fondes forretningsmodel i praksis. 

Overtagelsesdirektivet 

Direktiv 2004/25/EF af 21. april 2004 om over- 
tagels estilbud 

Formålet med dette direktiv er at fastlægge 
fælles mindstekrav for overtagelsestilbud med 
værdipapirer i selskaber, der handles på fonds- 
børserne i medlemslandene. Det har ligeledes til 
formål at beskytte aktionærernes stemmerettig- 
heder i EU. Direktivet fastlægger rammer og ge- 
nerelle forskrifter, som medlemsstaterne skal 
gennemføre i deres nationale lovgivning. 

Overførselsdirektivet 

I Direktiv 2001/23/EF af 12. marts 2001 om ar- 
bejdstagernes rettigheder i forbindelse med 
overførsel af virksomheder. 

Formålet med dette direktiv er at beskytte ar- 
bejdstagerne i tilfælde af ændringer i virksomhe- 
ders ejerforhold og især at sikre varetagelsen af 
deres rettigheder. Direktivet understreger, hvil- 
ke rettigheder og pligter arbejdstagere, der er be- 
rørt af en overførsel, har. Som hovedregel gæl- 
der, at rettigheder, inklusive løn- og arbejdsvil- 
kår, optjent i den »gamle« virksomhed viderefø- 
res i den »nye« virksomhed, når der f.eks. sker 
en overtagelse eller sammenslutning, men direk- 
tivet omfatter ikke kapitalfondes overtagelse af 
virksomheden. 

Prime brokers er de investeringsbanker, der betjener hedgefonde og kapitalfonde i forbindelse med disses aktivitet på ka- 
1) pitalmarkederne. En prime broker kan være eksponeret over for hedgefonde både i form af indtægter fra de serviceydel- 

ser, der ydes, og i form af de positioner, prime brokers måtte tage som modpart til hedgefonde. 
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