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Nye Anbefalinger for aktivt Ejerskab i hering

Den Danske Fondsmeaglerforening er blevet opmarksom pa heringen om Anbefalinger
for aktivt ejerskab og har valgt at kommentere pa anbefalingerne uanset, at foreningen
ikke har modtaget horingen direkte. Foreningen skal anmode om i fremtiden at modtage
heringer direkte fra komitéen.

Foreningen repraesenterer medlemmer, som foretager investeringsradgivning,
portefoljepleje og/eller formidler eller gennemforer handler for kunder. Vores
medlemmers forhold til de institutionelle investorer kan saledes have meget forskellig
karakter.

Horingssvaret er begranset til de sarlige forhold for fondsmaglere, som foreningen
finder behov for at gere opmarksom pé i forbindelse med de foresldede anbefalinger.

1. Malgruppe

I indledningens pkt. 2 er fondsmaeglere szrligt neevnt som vaerende en af de interessenter,
som anbefalingerne er mentet pa. Ved afgreensningen af malgruppen ber komitéen tage
udgangspunkt i den type aktivitet, som udeves.

Vi foreslér, at komitéen overvejer, om det er hensigtsmassigt, at fondsmaeglerselskaber
nevnes i anbefalingerne pa linje med de institutionelle investorer. De aktiviteter, som
fondsmaeglere udever, egner sig ikke nedvendigvis hertil. Det er sdledes fondsmegler-
selskabets kunde — ikke fondsmeglerselskabet — der “har aktieinvesteringer” og direkte
adgang til at udgve aktionerrettighederne.

Et fondsmaglerselskabs aktiviteter falder snarere i den kategori, hvor anbefalingerne
kan “’vare til inspiration for andre investorer, herunder egvrige investorer, der forvalter
andres midler”, idet dette netop er, hvad fondsmeglerselskaber bl.a. kan have tilladelse
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til efter bilag 4, afsnit A, nr. 4, til lov om finansiel virksomhed, der vedrerer
portefoljepleje.

Endelig burde andre kapitalforvaltere vare navnt direkte i malgruppen, mest oplagt
pengeinstitutterne, som er kapitalforvaltere for institutionelle investorer.

2. Kunderelation

Det er foreningens opfattelse, at fondsmeeglere i dag pé forskellig vis har dialog med
deres institutionelle kunder om sidstnaevntes aktive ejerskab.

Foreningens medlemmer er forpligtet til at handtere portefoljepleje for flere kunder
séledes, at interessekonflikter undgas, bade mellem kunder indbyrdes og mellem et
medlem og dets kunder. Derfor er det foreningens opfattelse, at medlemmerne ma
afstemme kundens gnsker og holdninger til aktivt ejerskab og mandatet i den konkrete
kundeaftale. Det er siledes ogsd foreningens opfattelse, at medlemmerne kan indgs i
dialog med kunden, men ma agere, som kunden har instrueret.

3. Kommende EU-direktiv

Komitéen har henvist til det kommende direktiv om aktionarrettigheder. I dette lys
finder foreningen, at komitéen ber overveje, om det overhovedet pa dette tidspunkt er
hensigtsmassigt at vedtage anbefalinger om aktivt ejerskab.

Anbefalinger ber dog i det mindste behandle forholdet til et kommende direktiv: Skal
anbefalingerne supplere et direktiv, eller skal de ophzves, nir direktivet vedtages,
sdledes at flere retskilder undgas?

4. Begrnsninger i tilladelser

Endelig vil foreningen gore opmaerksom pé, at fondsmeaglere nodvendigvis skal agere
inden for deres tilladelse efter lov om finansiel virksomhed, og at en aktiv rolle i
forbindelse med aktivt ejerskab derfor forudsetter, at der hos det danske tilsyn og de
europiske tilsynsmyndigheder er en forstéelse af, at aktivt ejerskab foregér inden for
den enkelte fondsmeeglers tilladelse.

Foreningen star til rddighed for en uddybning eller en narmere droftelse af
bemarkningerne i heringssvaret.

Med venlig hilsen

Marianne Settnes
Formand
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