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Markedsudviklingen i 2010 for fondsmaeglerselskaber

1. Konklusioner

En af de vaesentligste risici for fondsmeeglerselskaberne er fortsat tab af indtjenings-
grundlag som folge af svigtende fastholdelse af kundegrundlaget. Fondsmaeglerselska-

bernes overdaekning er en buffer mod denne risiko.

Ved vurderingen af fondsmaeglerselskabernes forretningsmodel legges der derfor stor
vagt pa selskabernes indtjeningsevne. Der laeegges ogsa veegt pa, hvor lang tid et selskab
kan klare sig uden indtjening. I denne vurdering har driftsomkostningerne en stor be-
tydning, da omkostningernes storrelse har betydning for, hvor lang tid der kan taeres af
overdaekningen. Generelt har fondsmaeglerselskaberne en hgj overdeekning, men der er
samtidig stor forskel pa, hvor lang tid de enkelte selskaber kan klare sig uden indtjening,
og hvilken betydning det har for det enkelte selskabs forretningsmodel. Derfor foretager

Finanstilsynet i denne sammenhaeng en konkret vurdering for hvert selskab.

Fondsmaglerselskaberne tjente 561 mio. kr. (for skat) i 2010 mod 468 mio. kr. dret for
svarende til en stigning pa 19,9 %. Samtidig er udgifter til personale og administration

oget fra 1.123 mio. kr. i 2009 til 1.356 mio. kr. i 2010 svarende til en stigning pa 20,8 %.

Der var ved udgangen af 2010 44 fondsmaeglerselskaber, hvoraf fem selskaber star for 64
pct. af den samlede indtjening. Sterstedelen af fondsmaeglerselskaberne har fortsat en
forretningsmodel, der baserer sig pa traditionel kapitalforvaltning. Finanstilsynet har dog
i de senere ar konstateret en tendens til stigende specialisering og en eget produktudvik-
ling blandt fondsmaeglerselskaberne og seerligt de fondsmaeglerselskaber, som har etab-
leret sig de senere ar. Dette giver alt andet lige selskaberne sterre mulighed for at op-

dyrke ekspertise, som ikke findes hos konkurrenterne.

Mens den stigende specialisering og den egede produktudvikling pa den ene side er posi-
tiv for holdbarheden af fondsmaeglerselskabernes forretningsmodeller, medfarer specia-
liseringen pd den anden side, at markedseendringer kan age risikoen for kundeafgang og
dermed manglende indtjening. Det er derfor vigtigt, at fondsmeeglerselskaberne afsatter

kapital til at daekke sddanne fremtidige risici.
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Hovedkonklusionerne for fondsmaeglerselskaberne i 2010 er:

e Indtjening pr. omkostningskrone er steget marginalt fra 1,40 til 1,41 svarende til,
at stigningen i indtjeningen stort set udlignes af en stigning i omkostningerne.

e Sterstedelen af fondsmaeglerselskaberne har fortsat en forretningsmodel, der ba-
serer sig pd traditionel kapitalforvaltning (diskretionaer portefoljepleje og investe-
ringsrddgivning).

e Storstedelen af indtjeningen stammer fortsat fra investeringsservice (jf. boks 1)
vedrgrende aktier og dernzest vedrerende obligationer.

e Der eri de senere dr observeret en stigende specialisering og en eget produktud-
vikling blandt fondsmaeglerselskaberne og seerligt de fondsmaeglerselskaber, som
har etableret sig de senere ar.

e Der er flere fondsmaglerselskaber, der tager initiativ til etablering af investe-
ringsforeninger og investeringsselskaber.

e Der er ogsa flere fondsmaeglerselskaber, der i tilknytning til den traditionelle ka-

pitalforvaltning udbyder "serlige investeringer”.

Se kapitel 4 for generelle bemcerkninger om statistikken bag analyseartiklen, herunder om

datagrundlaget.
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Boks 1. Beskrivelse af tilladelsen til at drive fondsmaeglervirksomhed

Et fondsmeeglerselskab er et selskab, der alene har tilladelse som vardipapirhandler. Fonds-
meeglerselskabernes tilladte serviceydelser er sdledes begrenset i forhold til eksempelvis pen-
geinstitutter. Fondsmeeglerselskabernes serviceydelser (investeringsservice) omfatter bl.a.
ordremodtagelse- og formidling, ordreudforelse, investeringsradgivning og diskretionaer por-
tefoljepleje i forbindelse med veerdipapirer og andre finansielle instrumenter. Derudover ma
fondsmaeglerselskaber tilbyde narmere afgreensede serviceydelser, som ikke i sig selv kreever

en tilladelse som finansiel virksomhed.

Et fondsmeeglerselskab kan grundlaeggende have to former for tilladelse. Den ene tilladelse —
den "lille tilladelse” - omfatter bl.a. modtagelse, formidling og udferelse af ordrer med finan-
sielle instrumenter, portefoljepleje samt investeringsrddgivning. Den anden tilladelse - den
"store tilladelse” - kan udover de allerede neevnte serviceydelser omfatte forretninger for egen
regning samt opbevaring og forvaltning af finansielle instrumenter for investorers regning. En
tilladelse til forretninger for egen regning indebaerer dels, at selskabet ma vaere modpart i
handler dels, at selskabet md spekulere for egne midler. Selskaber med lille tilladelse ma ikke
spekulere for egne midler, men ma kun placere sin basiskapital passivt i bestemte aktiver og

uden spekulative formal.

Minimumskapitalkravet til et fondsmaeglerselskab med lille tilladelse er 0,3 mio. euro, mens
minimumskapitalkravet til et fondsmaeeglerselskab med den store tilladelse er 1 mio. euro. Det
hgjere kapitalkrav til selskaber med den ”store tilladelse” skal imgdekomme de storre risici,
som selskaberne kan have i forbindelse med deres placering af egne midler eller nar de er

modpart i en handel.

Fondsmaeglerselskabernes kunder er typisk formuende private og professionelle investorer

eller investeringsforeninger.
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2. Hovedtendenser i fondsmaglerselskabernes arsregnskaber

Indtjening

Indtjeningen for fondsmeeglerselskaber, der tilbyder diskretionar portefoljepleje og in-
vesteringsrddgivning, athenger af kapitalen under forvaltning (AuM - Assets under Ma-
nagement), af udviklingen pa de markeder, hvor kapitalen er investeret, samt af selska-
bernes honorarstruktur for den diskretionzere portefoljepleje og investeringsradgivnin-
gen. Fondsmeeglerselskaberne har forskellig honorarstruktur, men mange fondsmaegler-
selskaber tager gebyrer, der athanger af det resultat, de opndr pa den forvaltede kapital

(performance fees).

Fondsmaeglerselskabernes samlede kapital under forvaltning var ved udgangen af 2010
opgjort til 1.043,6 mia. kr., jf. tabel 1. Heraf forvalter de 14 fondsmaeglerselskaber med stor

tilladelse 256,9 mia. kr. svarende til knap 25 procent.

Tabel 1. Fondsmaeglerselskabernes samlede formue under forvaltning fordelt ef-
ter type af tilladelse, 2010.

Type af tilladelse Antal selskaber AuM (mio. kr) Andel (i pct.)
Stor 14 256.929 24,6
Lille 30 786.685 75,4
| alt 44 1.043.614 100,0

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Fondsmeeglerselskaberne kom ud af 2010 med et positivt nettoresultat. Overskuddet steg
fra 468 mio. kr. for skat i 2009 til 561 mio. kr. i 2010. Dette svarer til en stigning pa 20

pct., jf. tabel 2.

Forbedringen i nettoresultatet skyldes hovedsageligt, at netto kurtager, gebyrer og provi-
sionsindtaegter er steget mere end udgifter til personale og administration. Netto kurta-
ger, gebyrer og provisionsindtaegter udgjorde 1,8 mia. kr. i 2010 mod 1,4 mia. kr. dret for,
hvilket svarer til en stigning pa 22,4 pct. Stigningen kan dels skyldes en positiv udvikling

pa aktie- og obligationsmarkedet og dels en foregelse af kapitalen under forvaltning.

Kursreguleringer bidrog til nettoresultatet med 15 mio. kr. i 2010 mod 8 mio. kr. i 2009,

hvilket primeert skyldes positive reguleringer pa aktiebeholdning. Afskrivninger og andre
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udgifter faldt 33,1 pct. i 2010 til 23 mio. kr., hvilket ligeledes har haft en positiv indvirk-

ning pd nettoresultatet.

Tabel 2. Fondsmaeglerselskabernes arsregnskaber, 2006-2010.

2006 2007 2008 2009 2010 Veekst p.a.
Mio. kr. 31 selskaber 30 selskaber 45 selskaber 46 selskaber 44 selskaber 2006-2010 2009-2010
RESULTATPOSTER (uddrag) --- pct. -
Nettorenteindteegter, aktieudbytte m.v. 41 48 52 35 25 -9,8 -30,0
Kurtager, gebyrer og provisionsindteegter, netto 1.626 1.980 1.543 1.441 1.765 2,1 22,4
Kursreguleringer 27 7 -12 8 15 -11,3 95,9
Andre driftsindteegter 149 123 121 141 124 -4,2 -12,1
Udgifter til personale og administration 959 988 1.115 1.123 1.356 10,3 20,8
Afskrivninger og andre driftsudgifter 34 26 34 35 23 -7,8 -33,1
Resultat far skat 861 1.143 554 468 561 -8,7 19,9
Skat 241 290 151 126 144 -10,0 14,4
Arets resultat 620 854 403 342 416 -8,2 21,9
BALANCEPOSTER (uddrag)
AKTIVER
Tilgodehavender hos kreditinstitutter 1.056 1.136 1.217 1.310 953 -2,4 -27,2
Andre tilgodehavender 42 19 24 49 56 14,6 14,6
Obligationer m.v. 878 568 473 555 814 46,7 46,7
Aktier m.v. 123 143 103 90 117 30,3 30,3
Andre aktiver 452 424 201 543 215 -60,5 -60,5
PASSIVER
Geeld til kreditinstitutter 166 106 115 95 20 -20,2 -78,7
Anden geeld 5 2 1 1 5 52,1 351,7
Andre passiver 1.012 908 543 987 514 -10,8 -47,9
Egenkapital 1.275 1.199 1.258 1.270 1.453 53 14,4
Balance 2.667 2.390 2.161 2.655 2.288 -1,1 -13,8
Garantier m.v. 4 5 15 18 30 128,7 63,9
Andre forpligtelser 3 1 2 1 2 14,4 38,7

Anm.: Opgorelsen er baseret pd indberetninger fra de fondsmaeglerselskaber, som eksisterede i de enkelte ar.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Fondsmeeglerselskabernes indtjening, jf. indtegtsposten netto kurtager, gebyrer og provi-
sionsindtcegter, stammer hovedsageligt fra diskretionar portefoljepleje og investerings-
rddgivning m.v. (investeringsservice, jf. boks 1) vedrerende aktier og obligationer samt
afledte finansielle instrumenter vedrerende aktier og obligationer. Indtaegter fra investe-
ringsservice med aktieprodukter udger 1.078 mio. kr., mens indtaegter fra investerings-
service med obligationsprodukter udger 677 mio. kr., i alt svarende til 99,4 pct. af den
samlede indtjening. Den resterende indtjening kan stamme fra investeringsservice med
valuta og ravarer samt afledte finansielle instrumenter vedrerende valuta og ravarer, jf.

figur 1.
Fondsmaeglerselskaber med stor tilladelse star for storstedelen af indtjeningen fra inve-

steringsservice med aktieprodukter, mens det er fondsmaeglerselskaber med lille tilladel-

se, der star for storstedelen af indtjeningen fra investeringsservice med obligationer. Sa-
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ledes havde fondsmaeglerselskaber med stor tilladelse en indtjening fra investeringsser-
vice med aktieprodukter pa 829 mio. kr., hvilket udgjorde en stigning pa knap 20 pct. i
forhold til aret for, jf. figur 1. Fondsmaeglerselskaber med lille tilladelse har en indtjening
fra investeringsservice med obligationsprodukter pd 390 mio. kr., hvilket er 52 pct. mere

end aret for.

Fem af fondsmaeglerselskaberne stdr for 64 pct. af den samlede indtjening.

Figur 1. Netto kurtager, gebyrer og provisionsindtaegter efter type af tilladelse
(stor/lille) og finansielt instrument, 2006-2010.
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Anm.: Et fondsmaglerselskab anvender derivater, hvor rdvarer og valuta er det underliggende instrument, hvorfor der er
en minimal difference mellem samlede netto kurtager i tabel 1 og samlede netto kurtager for obligationer og aktier i figur
L

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.

Solvens

Fondsmaglerselskabernes solvensprocent (basiskapitalen i forhold til selskabernes risi-
kovaegtede aktiver) faldt fra 132,0 pct. til 12,0 pct., jf. tabel 3. Basiskapitalen er steget,
men de risikovaegtede poster er steget relativt mere. Dette resulterer i den lavere sol-

vensprocent i forhold til dret for.
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Tabel 3. Fondsmaeglerselskabernes solvensprocent og risikovagtede aktiver,
2006-2010.

2006 2007 2008 2009 2010
Basiskapital (mio. kr.) 994 862 994 1.071 1.290
Risikoveegtede aktiver (mio. kr.) 920 1.211 879 812 1.152
Solvensprocent 108 71 113 132 112

Anm.: Fondsmaeglerselskabernes solvensprocent er et veegtet gennemsnit, som er veegtet efter risikovaegtede poster i alt.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Udbytte

Udbytteudbetalinger spiller stor rolle for storrelsen fondsmaeglerselskabernes overdaek-
ning. Fondsmaeglerselskaberne udbetalte i udbytte 235 mio. kr. i 2010 mod 375 mio. kr. i
2009, hvilket svarer til et fald pa 37 pct., jf. tabel 4. Selvom resultatet for skat steg i 2010,
har fondsmaeglerselskaberne altsa i 2010 udbetalt et mindre udbytte end aret for, hvilket

er positivt for solvensprocenten, som ellers er faldet siden sidste dr.

Tabel 4. Fondsmaglerselskabernes udbytte udbetalinger i mio. kr., 2006-2010.

Mio. kr. 2006 2007 2008 2009 2010
Udbytte udbetalinger 398 608 546 375 235
Resultat far skat 861 1.143 554 468 561

Anm.: Afheengig af udbyttepolitikken kan resultatet for skat udloddes pa forskellige tidspunkter.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Indtjening pr. omkostningskrone

Fondsmaeglerselskabernes indtjening pr. omkostningskrone (dvs. antallet af tjente kro-
ner for hver krone, der er brugt) oplevede en beskeden stigning i forhold til aret for, fra
1,40 kr. til 1,41 kr., jf. tabel 5. Det ses af tabellen, der er en stigning fra 1.625 mio. kr. i 2009
til 1.940 mio. kr. i 2010, svarende til en stigning pd 19,3 pct., men samtidig er omkostnin-
gerne steget med fra 1.158 mio. kr. til 1.379 mio. kr., svarende til en stigning pa 19,1 pct.

Dermed udlignes stigningen i indtjeningen stort set af en stigning i omkostningerne.
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Tabel 5. Indtjening pr. omkostningskrone fordelt efter tilladelse, 2006-2010.

2006 2007 2008 2009 2010
Alle fondsmeaeglerselskaber
Indtjening (mio. kr.) 1.842 2.157 1.704 1.625 1.940
Ombkostning (mio. kr.) 993 1.014 1.150 1.158 1.379
Indtjening pr. omkostningskrone 1,86 2,13 1,48 1,40 141
Fondsmeeglerselskaber med stor tilladelse
Indtjening (mio. kr.) 1.378 1.915 1.334 1.118 1.282
Omkostning (mio. kr.) 686 862 839 833 951
Indtjening pr. omkostningskrone 2,01 2,22 1,59 1,34 1,35
Fondsmeeglerselskaber med lille tilladelse
Indtjening (mio. kr.) 465 242 369 508 658
Ombkostning (mio. kr.) 307 152 311 325 429
Indtjening pr. omkostningskrone 151 1,59 1,19 1,56 154

Anm.: Fondsmaeglerselskabernes indtjening pr. omkostningskrone er et vaegtet gennemsnit, som er vaegtet efter omkost-
ninger.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet
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3. Risici
Fondsmaeglerselskabernes veaesentligste risici bestar typisk af operationelle risici knyttet
til handel med veerdipapirer, risici knyttet til forretningsmodellen, herunder risiko for

manglende indtjening, strategiske risici, koncentrationsrisici og omdemmerisici.

[ henhold til lov om finansiel virksomhed er fondsmaeglerselskaberne underlagt be-
grensninger for, hvilke tjenesteydelser der ma tilbydes udover investeringsservice (jf.
boks 1). Fondsmaeglerselskaberne konkurrerer derfor pa et forholdsvist smalt forret-

ningsomrade.

Konkurrence om kunderne
En stor andel af fondsmaeglerselskabernes forretning er saledes fortsat koncentreret pa et
mindre antal kunder. Enten som folge af den valgte forretningsmodel eller som folge af

konkurrencen om kunderne.

Fondsmaeglerselskaber med et mindre antal kunder eller et meget smalt forretningsom-
rade har alt andet lige en storre risiko for, at indtjeningsgrundlaget bliver mindre eller
helt forsvinder. For et fondsmaeglerselskab med et mindre antal kunder skal der ikke ske
store endringer i kunde til- og afgangen, for dette har merkbar effekt pa fondsmeegler-

selskabets indtjening.

Omvendt har de specialiserede og nichepraegede fondsmeeglerselskaber (jf. boks 2) alt
andet lige storre mulighed for at opdyrke ekspertise, som ikke findes hos konkurrenter-
ne, og kan dermed have en fordel i forhold til konkurrenterne forudsat, at der er efter-

sporgsel efter den omhandlede ekspertise.

En af de vaesentligste risici for fondsmaeglerselskaberne er sdledes fortsat tab af indtje-

ningsgrundlag som folge af svigtende fastholdelse af kundegrundlaget.
Finanstilsynet har derfor de senere ar haft eget fokus pa holdbarheden af fondsmaegler-

selskabernes forretningsmodeller bade ved meddelelse af en tilladelse som fondsmaegler-

selskab og i det lobende tilsyn med fondsmaeglerselskaberne.
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[ forhold til den valgte forretningsmodel leegger Finanstilsynet veaegt pa, at fondsmaegler-
selskaberne kan demonstrere, at der er et kundegrundlag for den valgte forretningsmo-
del, at de kan styre de risici, der er forbundet med den valgte forretningsmodel, at de kan
styre deres udgifter i forhold til deres indtaegter, og at de kan undga for store tab. I denne
forbindelse er det afgerende, at fondsmaeglerselskabet formar at fastholde sine kompe-

tencer og sine konkurrencefordele.

Den stigende specialisering og den ggede produktudvikling er derfor positiv for holdbar-

heden af fondsmaeglerselskabernes forretningsmodeller.

Boks 2. Specialiserede og nichepraegede fondsmaglerselskaber

Storstedelen af fondsmeeglerselskaberne har fortsat en forretningsmodel, der baserer sig pa
traditionel kapitalforvaltning. I de senere ar er det dog konstateret en stigende specialisering
og en gget produktudvikling blandt fondsmaglerselskaberne og sarligt de fondsmaeglersel-
skaber, som har etableret sig de senere ar. Dette skyldes en voksende investeringsefterspargsel
pd enkelte markeder, eksempelvis emerging markets, pa geografisk afgreensede markeder og
valutamarkedet. Hertil kommer, at konkurrencen om kunderne er gget, og at der dermed er et

oget behov for at differentiere sig fra konkurrenterne.

Flere fondsmaeglerselskaber tager initiativ til etablering af investeringsforeninger og investe-
ringsselskaber, som ogsa kan veare specialiserede inden for én aktivklasse og/eller ét marked.
Investeringsforeningerne og investeringsselskaberne etableres ogsa for at tilbyde de mindre

formuende kunder den samme diversificering, som kan tilbydes de mere formuende kunder.

I de senere ar udbyder flere fondsmaeglerselskaberi tilknytning til den traditionelle kapitalfor-
valtning, "seerlige investeringer” sisom vindmelleprojekter. "Szerlige investeringer” skal veere
udformet som et produkt, som fondsmaeglerselskaber ma tilbyde tjenesteydelser med i hen-
hold til den finansielle lovgivning. "Seerlige investeringer” adskiller sig fra de mere geengse
investeringsprodukter ved, at der ogsa kan vaere seerlige risici forbundet med investeringerne
og/eller de kan veere sverre at forklare over for kunderne. Det er derfor Finanstilsynets opfat-
telse, at radgivning af en kunde om ”seerlige investeringer” stiller serlige krav til forklaringen

af de risici, der er forbundet med investeringerne.

Finanstilsynet ser ogsa en gget interesse for at etablere mere nichepraegede fondsmaeglersel-

skaber, hvor forretningsmodellen er baseret pa tjenesteydelser over for ét enkelt kundeseg-

ment eller pa tjenesteydelser med ét enkelt produkt, eventuelt et specialiseret produkt.
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Indtjening
Uanset den valgte forretningsmodel kan fondsmaeglerselskabernes indtjening variere

meget fra ar til ar, jf. figur 2.

Figur 2. Fondsmaglerselskabernes resultat efter skat, 2000-2010
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Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Fondsmaeglselskabernes gennemsnitlige resultat efter skat er steget fra 2002-2007, hvor-
efter den frem til 2009 er faldet til 2004-niveau. Det seneste dr, i 2010, er tendensen dog
endret, og resultatet efter skat er igen gget. Stigningen kan dels skyldes en positiv udvik-
ling pa aktie- og obligationsmarkedet og dels en oget kapital under forvaltning, jf. afsnit

2.

Da en af de veesentligste risici for fondsmaeglerselskaber er manglende indtjening, er det
vigtigt, at fondsmaeglerselskaberne ogsa har fokus pa omkostningssiden. Indtjeningen og
udbyttebetalingerne pavirker fondsmaeglerselskabernes overdakning, hvorfor overdaek-

ningen i forhold til fondsmaeglerselskabernes omkostningsniveau er afgerende for Fi-

nanstilsynets risikovurdering af fondsmaeglerselskaberne.
Finanstilsynet vurderer blandt andet, hvor leenge fondsmaeglerselskaberne kan fortseette

driften med de omkostninger selskabet har og samtidigt vaere solvente i tilfeeldet af, at

indtjeningen bortfalder.
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Figur 3. Fondsmaglernes omkostninger i forhold til overdekning, 2010
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Anm.: Overdakning er det mindste af folgende differencer: forskel mellem solvensprocent og solvensbehov, forskel mel-
lem solvensprocent og minimumskapitalkrav, og forskel mellem solvensprocent og krav til basiskapital.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet

Figur 3 viser, hvor mange procent de enkelte fondsmaeglerselskabers omkostninger fyl-
der i forhold til selskabets overdaekning. Jo mindre omkostningerne fylder, jo laengere
kan selskaberne veere i drift uden at genere indtjening. Figur 3 illustrerer, at fondsmaeg-
lerselskaberne generelt har en hgj overdaekning. Saledes ses det, at 12 fondsmaeglersel-
skaber kan fortsatte driften ét ar eller laengere uden indtjening med det omkostningsni-
veau, der har veeret i 2010 og samtidig overholde kapitalkravet. Figur 3 illustrerer, at dels
har fondsmaeglerselskaberne generelt en hgj overdeekning, og dels er der stor forskel p3,
hvor store omkostninger selskaberne har i forhold til deres overdaekning. Samtidig er der
stor forskel pa betydningen heraf for de enkelte selskaber. Derfor indgar betydningen af
ombkostningerne i forhold til overdeekningen i Finanstilsynets konkrete vurdering af

hvert enkelt selskab.

Mens den stigende specialisering og den egede produktudvikling pa den ene side er posi-
tiv for holdbarheden af fondsmaeglerselskabernes forretningsmodeller, medforer specia-
liseringen pa den anden side, at markedsandringer kan oge risikoen for kundeafgang og
dermed manglende indtjening. Det er derfor vigtigt, at fondsmaeglerselskaberne afszetter

kapital til at deekke sddanne fremtidige risici.
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4. Om statistikken

Tallene i denne artikel er baseret pa indberettede arsregnskabsoplysninger for fonds-
maeglerselskaber. Ultimo 2010 var der i alt 44 fondsmaeglerselskaber. Antallet af fonds-
meeglerselskaber, der indberetter til Finanstilsynet og antallet af fondsmaeglerselskaber,
der har tilladelse til at operere er ikke nadvendigvis det samme. Dette kan dels skyldes,
at nogle selskaber ophgrer i lgbet af dret, men alligevel indberetter for ultimo dret. Dels,
at nogle selskaber far tilladelse til at operere i lgbet af dret, men forst indberetter ultimo

aret efter.

P4 et senere tidspunkt vil Finanstilsynet publicere "Fondsmaglerselskaber. Statistisk
materiale 2010". Denne publikation indeholder flere indberettede oplysninger fra fonds-
meeglerselskabernes arsindberetning for 2010, savel pa et aggregeret niveau som for de
enkelte fondsmaeglerselskaber. En opdateret femdrsoversigt af nogletal fordelt pa de
enkelte selskaber i negletalsdatabasen pa kan findes pa Finanstilsynets hjemmeside

www.finanstilsynet.dk.

Markedsudviklingen i 2010 for fondsmaeglerselskaber
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5. Appendiks

Figur A1. Antal bers- og fondsmaeglerselskaber, 1987-2010.
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Anm.: Udviklingen i antallet af fondsmaeglerselskaber/bersmaeglerselskaber afspejler zendringer i lovgivningen. Bestem-
melserne, som introducerede tilsyn med bersmaeglerselskaberne, trddte i kraft 1. januar 1987. De hidtidige fondsbersvekse-
lererfirmaer skulle omdannes til et bankierfirma og et barsmeeglerselskab, der deltog i handel pa Kebenhavns Fondsbers.
De folgende ar opkebte og oprettede pengeinstitutterne en raekke bersmeeglerselskaber. 11993 fik pengeinstitutterne
mulighed for selv at drive fondshandel direkte p& Kebenhavns Fondsbers, hvilket forte til en reduktion i antallet af bers-
maglerselskaber. 1 1996 trddte den anden bersreform i kraft, som udvidede tilsynet til at omfatte virksomhed, der formid-
ler vaerdipapirhandel.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.
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Figur A2. Fondsmaglerselskaber med tilladelse, ultimo 2010.

FT nr Fondsmaeglerselskab tilladelse tilladelse
1193 DANA INVEST FMS stor A
8299 ARTHA KAPITAL Il lille B
1184 FUNDAMENTAL FMS stor A
8254 ARTHA KAPITALFORVALT lille B
8251 SKANDIA ASS MAN FMS lille B
8192 JYSKE GLOBAL lille B
8169 HP FMS stor A
8172 ATRIUM-FMS lille B
8185 DANNEBROG INVEST lille B
8181 EGNS-INV CAP FMS stor A
8256 SECURE FMS A/S lille B
8177 WEALTH FMS lille B
8258 STONEHENGE FMS lille B
8195 AMBER FMS lille B
8255 ACCUNIA FMS A/S lille B
8182 MERMAID ASSET lille B
8193 GLOBAL EVOLUTION FMS lille B
8300 GWTFONDSMAGLERSELSK stor A
8159 SPARINVEST FMS stor A
8174 LD INVEST A/S stor A
8156 BIASSET FMS stor A
8253 OMNIFONDSMAGLER lille B
8164 PFA KAPITALFORVALTN lille B
8161 DIFKOB@RS lille B
1179 DANSK O.T.C FMS stor A
1189 HABRO FMS lille B
1182 INVESTERING/TRYGHED lille B
8259 ATRIUM KAPITALFORVAL lille B
8257 FMS INVRADGIVNING lille B
1186 ALFRED BERG FMS stor A
1180 CARNEGIE FMS stor A
8190 BUNDGAARD, LUND & Sl lille B
8198 ICAP SCANDINAVIA FMS lille B
8183 FMS SIRIUS KAPFORV lille B
8194 FMS STOCKRATE ASSET lille B
8168 ATP FMS stor A
8152 FORMUEPLEJE FMS stor A
8150 HAUSER SECURIFOND lille B
8196 NE FMS stor A
8187 CAPITAL FOUR M FONDS lille B
8163 DK FORMUE & INVEST lille B
8173 NIELSEN CAPITAL lille B
8186 ABSOLUT INVEST lille B
8250 COIN FONDSMAGLERSEL lille B

Anm.: * Dana Invest har ikke tilladelse til at handle for egen regning, men har dog tilladelse til opbevaring og forvaltning
af finansielle instrumenter pd investors vegne.

Kilde: Indberetninger til Finanstilsynet.
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