02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 1

Denne tekst tjener udelukkende som dokumentationsvzerktesj og har ingen retsvirkning. EU's institutioner patager sig intet
ansvar for dens indhold. De autentiske udgaver af de relevante retsakter, inklusive deres betragtninger, er offentliggjort i den
Europziske Unions Tidende og kan findes i EUR-Lex. Disse officielle tekster er tilgeengelige direkte via linkene i dette
dokument

»B KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) Nr. 231/2013
af 19. december 2012

om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar
undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn

(EQS-relevant tekst)
(EUT L 83 af 22.3.2013, s. 1)

Andret ved:
Tidende
nr. side dato
> M1 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2018/1618 af 12. juli 2018 L 271 1 30.10.2018
» M2 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2021/1255 af 21. april L 277 11 2.8.2021

2021


http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2013/231/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2018/1618/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2021/1255/oj/dan

02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 2

KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) Nr.
231/2013

af 19. december 2012

om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser, generelle vilkir for
drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn

(EOQS-relevant tekst)

KAPITEL 1

DEFINITIONER

Artikel 1

Definitioner

Ud over definitionerne 1 artikel 2 i direktiv 2011/61/EU finder folgende
definitioner anvendelse i denne forordning:

1) »kapitalforpligtelse«: en investors kontraktmeessige forpligtelse til at
stille et aftalt investeringsbeleb til rddighed for den alternative inve-
steringsfond (AIF'en) efter anmodning fra FAIF'en

2) »relevant person«: for sa vidt angar en FAIF:

a) en direktor, partner eller en tilsvarende person eller forvalter af
FAIF'en

b) en ansat hos FAIF'en eller enhver anden fysisk person, hvis
tienesteydelser stilles til radighed for FAIF'en og er underkastet
FAIF'ens kontrol, og som er involveret i FAIF'ens ydelse af
kollektiv portefaljepleje

c) en fysisk eller juridisk person, der inden for rammerne af en
outsourcingaftale er direkte involveret i levering af tjenestey-
delser til FAIF'en med henblik pa FAIF'ens ydelse af kollektiv
portefaljepleje

3) »den everste ledelse«: den eller de personer, der faktisk leder
FAIF'ens forretninger, jf. artikel 8, stk. 1, litra c¢), i direktiv
2011/61/EU og/eller direktionsmedlem eller medlemmer af ledelses-
organet

4) »ledelsesorgan«: det organ, der har de overste beslutningsbefojelser
i en FAIF, og som omfatter tilsyns- og ledelsesfunktionerne, eller
kun ledelsesfunktionen, hvis de to funktioner er adskilt

5) »serlig aftale«: en aftale, der opstar som en direkte konsekvens af
en AIF's aktivers illikvide karakter, der har indvirkning péd inve-
storernes sarlige indlesningsrettigheder i en type af andele eller
kapitalandele 1 en AIF, og som er skreddersyet til eller en serord-
ning fra investorernes almindelige indlesningsrettigheder
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6) »baredygtighedsrisiko«: baredygtighedsrisiko som defineret i
artikel 2, nr. 22), i Europa-Parlamentets og Rédets forordning
(EU) 2019/2088 (1)

7) »baeredygtighedsfaktorer«: baredygtighedsfaktorer som defineret i
artikel 2, nr. 24), i forordning (EU) 2019/2088.

KAPITEL 1II
ALMINDELIGE BESTEMMELSER

AFDELING 1

Beregning af forvaltede aktiver
(artikel 3, stk. 2, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 2

Beregning af den samlede veerdi af forvaltede aktiver

1. For at vere omfattet af undtagelsen i artikel 3, stk. 2, i direktiv
2011/61/EU skal en FAIF:

a) identificere alle de AlF'er, som den udpeges som ekstern FAIF for,
eller den AIF, for hvilken den er FAIF, hvis AlF'ens retlige form
tillader intern forvaltning i overensstemmelse med artikel 5 i direktiv
2011/61/EU

b) identificere portefoljen af aktiver for hver forvaltet AIF og bestemme
i overensstemmelse med de fastlagte veerdiansattelsesregler i det
lands lovgivning, hvor AlF'en er etableret, og/eller i AlF'ens regler
eller vedtegter den tilsvarende vardi af de forvaltede aktiver,
herunder alle aktiver, der er erhvervet gennem brug af gearing

c) aggregere de bestemte vardier for forvaltede aktiver for alle forval-
tede AIF'er og sammenligne den samlede verdi af de forvaltede
aktiver med den relevante terskel i henhold til artikel 3, stk. 2, i
direktiv 2011/61/EU.

2. Med henblik pa stk. 1 skal institutter for kollektiv investering i
verdipapirer (UCITS), for hvilke FAIF'en handler som det udpegede
administrationsselskab i henhold til direktiv 2009/65/EF, ikke medtages
i beregningen.

Med henblik pa stk. 1 skal AlF'er, der forvaltes af den FAIF, som
FAIF'en har delegeret funktioner til i overensstemmelse med artikel 20
i direktiv 2011/61/EU, medtages i beregningen. AIF-portefeljer, som
FAIF'en forvalter ved delegering, skal imidlertid ikke medtages i bereg-
ningen.

3. Med det formal at beregne den samlede verdi af de forvaltede
aktiver skal hver enkelt position i afledte instrumenter, herunder ethvert
derivat indeholdt i vaerdipapirer, omregnes til den tilsvarende position i

(") Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/2088 af 27. november

2019 om baredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle
tjenesteydelser (EUT L 317 af 9.12.2019, s. 1).
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de underliggende aktiver for dette derivat ved hjelp af de omregnings-
metoder, der er fastsat i artikel 10. Den absolutte vaerdi af denne tilsva-
rende position skal derefter bruges til beregningen af den samlede veerdi
af de forvaltede aktiver.

4. Hvis en AIF investerer i andre AlF'er, der forvaltes af den samme
eksternt udpegede FAIF, kan investeringen udelades ved beregningen af
FAIF'ens forvaltede aktiver.

5. Hvis en afdeling i en internt eller eksternt forvaltet AIF investerer
i en anden afdeling af denne AIF, kan denne investering udelades ved
beregningen af FAIF'ens forvaltede aktiver.

6. Den samlede veardi af de forvaltede aktiver skal beregnes i over-
ensstemmelse med stk. 1-4 mindst én gang om dret og ved hjzlp af de
senest tilgaengelige aktivveerdier. Den senest tilgangelige aktivverdi for
hver AIF skal fastsattes i de tolv méneder, der ligger forud for datoen
for beregningen af tersklen i overensstemmelse med forste punktum i
dette stykke. FAIF'en skal fastsette en terskelberegningsdato og
anvende den pd en konsekvent mdde. Enhver efterfolgende @ndring i
den valgte dato skal begrundes til den kompetente myndighed. Ved
valget af taerskelberegningsdatoen skal FAIF'en tage hensyn til tids-
punktet for og hyppigheden af veerdiansattelsen af de forvaltede aktiver.

Artikel 3

Lebende overvigning af forvaltede aktiver

FAIF'er skal indfere, gennemfore og anvende procedurer med henblik
pa lebende overvagning af den samlede verdi af de forvaltede aktiver.
Overvagningen skal give en opdateret oversigt over de forvaltede
aktiver og omfatte observationen af tegnings- og indlesningsaktivitet
eller, hvis det er relevant, kapitaludbetalinger, kapitalfordelinger og
verdien af de aktiver, der er investeret i, for hver AIF.

Der skal tages hensyn til, hvordan den samlede vardi af de forvaltede
aktiver ligger i forhold til taersklen i henhold til artikel 3, stk. 2, i
direktiv 2011/61/EU og den forventede tegnings- og indlesningsaktivitet
med henblik pd at vurdere behovet for hyppigere beregninger af den
samlede verdi af de forvaltede aktiver.

Artikel 4

Lejlighedsvis overtraedelse af taersklen

1.  FAIF'en skal vurdere situationer, hvor den samlede vardi af de
forvaltede aktiver overstiger den relevante terskel med henblik pa at
fastsla, hvorvidt de er eller ikke er af en midlertidig karakter.

2. Hvis den samlede vaerdi af de forvaltede aktiver overstiger den
relevante taerskel, og FAIF'en vurderer, at situationen ikke er af midler-
tidig karakter, skal FAIF'en straks underrette de kompetente myndig-
heder med angivelse af, at situationen ikke vurderes at vere af midler-
tidig karakter og skal ansege om tilladelse inden for 30 kalenderdage i
henhold til artikel 7 i direktiv 2011/61/EU.

3. Hvis den samlede vardi af de forvaltede aktiver overstiger den
relevante terskel, og FAIF'en vurderer, at situationen er af midlertidig
karakter, skal FAIF'en straks underrette den kompetente myndighed
herom med angivelse af, at situationen anses for at vaere af midlertidig
karakter. Meddelelsen skal omfatte underbyggende oplysninger for at



02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 5

begrunde FAIF'ens vurdering af situationen som varende af midlertidig
karakter, herunder en beskrivelse af situationen og en forklaring af
arsagerne til, at den vurderes som midlertidig.

4.  En situation anses ikke for at vere af midlertidig karakter, hvis
den forventes at fortsatte i en periode, som overstiger tre maneder.

5. Tre maneder efter den dato, hvor den samlede vardi af de forval-
tede aktiver overstiger den relevante taerskel, skal FAIF'en foretage en
fornyet beregning af den samlede vaerdi af de forvaltede aktiver med
henblik pd at vise, at den ligger under den relevante terskel, eller
godtgere over for den kompetente myndighed, at den situation, som
resulterede i, at de forvaltede aktivers vaerdi oversteg tarsklen, er
blevet lost, og at det siledes ikke er nedvendigt for FAIF'en at
indgive en ansegning om tilladelse hertil.

Artikel 5

Oplysninger, der skal indgives ved registrering

1. Som del af kravet i artikel 3, stk. 3, litra b), i direktiv 2011/61/EU
skal FAIF'er til de kompetente myndigheder meddele den samlede verdi
af de forvaltede aktiver beregnet i overensstemmelse med proceduren i
artikel 2 i1 denne forordning.

2. Som del af kravet i artikel 3, stk. 3, litra ¢), i direktiv 2011/61/EU
skal FAIF'er for hver AIF levere udbudsdokumentet eller et relevant
uddrag af udbudsdokumentet eller en generel beskrivelse af investe-
ringsstrategien. Det relevante uddrag af udbudsdokumentet og beskri-
velsen af investeringsstrategien skal mindst omfatte felgende oplysnin-
ger:

a) de vigtigste kategorier af aktiver, som AIF'en kan investere i

b) alle industrielle, geografiske eller andre markedssektorer eller andre
specifikke aktivklasser, som investeringsstrategien fokuserer pa

c) en beskrivelse af AlF'ens lane- eller gearingspolitik.

3. De oplysninger, der skal indgives af FAIF'en i henhold til artikel 3,
stk. 3, litra d), i direktiv 2011/61/EU, er angivet i artikel 110, stk. 1, i
denne forordning. De skal indgives i overensstemmelse med formularen
til rapportering fastsat i bilag IV.

4. De oplysninger, der indsamles i overensstemmelse med artikel 3,
stk. 3, litra d), i direktiv 2011/61/EU, skal udveksles mellem de kompe-
tente myndigheder i Unionen, Den Europziske Verdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA) og Det Europaziske Udvalg for
Systemiske Risici (ESRB), hvis det er nedvendigt i forbindelse med
opfyldelsen af deres forpligtelser.

5. De oplysninger, der er pakravet med henblik pa registrering, skal
opdateres og indgives én gang om aret. Af hensyn til udevelsen af deres
befajelser 1 henhold til artikel 46 i direktiv 2011/61/EU kan de kompe-
tente myndigheder krave, at en FAIF forelegger de oplysninger, der
omtales i artikel 3 i direktiv 2011/61/EU, hyppigere.
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AFDELING 2
Beregning af gearing
(artikel 4, stk. 3, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 6

Generelle bestemmelser om beregning af gearing

1.  Gearing af en AIF skal udtrykkes som forholdet mellem en AIF's
eksponering og dens nettoaktivverdi.

2. FAIF'er skal beregne den forvaltede AIF's eksponering i overens-
stemmelse med bruttometoden i artikel 7 og forpligtelsesmetoden i
artikel 8.

I lyset af markedsudviklingen og ikke senere end 21. juli 2015 skal
Kommissionen gennemga beregningsmetoderne i ferste afsnit med
henblik pd at afgere, hvorvidt disse metoder er tilstreekkelige og
hensigtsmassige for alle typer af AlF'er, eller om der skal udvikles
en supplerende og valgfri metode for beregning af gearing.

3. Eksponering indeholdt i finansielle eller retlige strukturer, der
involverer tredjeparter kontrolleret af den relevante AIF, skal medtages
ved beregningen af eksponeringen, hvis de omhandlede strukturer er
specifikt udviklet for direkte eller indirekte at @ge eksponeringen pa
AlF-niveau. For AlF'er, hvis fundamentale investeringspolitik er at
erhverve kontrol over unoterede selskaber eller udstedere, skal
FAIF'en ved beregningen af gearingen ikke medtage en eventuel
eksponering, der eksisterer pd niveauet for disse unoterede selskaber
og udstedere, under forudsetning af at AlF'en eller den FAIF, der
handler pd vegne af AlF'en, ikke skal bzre potentielle tab, som ligger
ud over dennes investering i det pageldende selskab eller den pagel-
dende udsteder.

4. FAIF'er skal udelukke indgdede laneaftaler, hvis disse er af midler-
tidig karakter og er fuldt ud dakket af kontraktmaessige kapitalforplig-
telser fra investorer i AlF'en.

5. En FAIF skal have hensigtsmassigt dokumenterede procedurer for
at beregne eksponeringen for hver forvaltet AIF i henhold til bruttome-
toden og forpligtelsesmetoden. Beregningen skal anvendes konsekvent
over tid.

Artikel 7

Bruttometode til beregning af AIF'ens eksponering

En AIF's eksponering, der er beregnet i henhold til bruttometoden, skal
vaere summen af de absolutte vardier af alle positioner vardiansat i
overensstemmelse med artikel 19 i direktiv 2011/61/EU og alle delege-
rede retsakter, der er vedtaget i henhold hertil.

Ved beregningen af en AIF's eksponering i henhold til bruttometoden
skal en FAIF:
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a) udelade verdien af eventuel kassebeholdning og likvide midler, der
er meget likvide investeringer i AlF'ens basisvaluta, der umiddelbart
vil kunne omszaettes til et kendt beleb i likvide beholdninger og have
en ubetydelig risiko for vardiendringer og give en forrentning pa
maksimalt renten pa en statsobligation af hej kvalitet med 3 maéne-
ders lobetid

b) omregne afledte instrumenter til den tilsvarende position i deres
underliggende aktiver ved hjeelp af omregningsmetoderne i artikel 10
og metoderne i punkt 4-9 og 14 i bilag I

c¢) fradrage kontante 14n, der forbliver i kassebeholdning eller likvide
midler som omhandlet i litra a), og hvis det er kendte beleb, der skal
betales

d) medtage eksponering, som er et resultat af reinvestering af kontante
lan, der svarer til markedsverdien af den realiserede investering eller
det samlede beleob af de lante kontanter som omhandlet i punkt 1 og
2 i bilag 1, alt efter hvad der er hgjest

e) medtage positioner i genkebsforretninger eller omvendte genkebsfor-
retninger og udldn af verdipapirer og indlan af vaerdipapirer eller
andre ordninger i henhold til punkt 3 og 10-13 i bilag I.

Artikel 8

Forpligtelsesmetode til beregning af AIF'ens eksponering

1.  En AIF's eksponering, der er beregnet i henhold til forpligtelses-
metoden, er summen af de absolutte vardier af alle positioner vaerdi-
ansat i overensstemmelse med artikel 19 i direktiv 2011/61/EU og dets
tilsvarende delegerede retsakter, der er underlagt kriterierne i stk. 2-9.

2. Ved beregningen af en AIF's eksponering i henhold til forpligtel-
sesmetoden skal en FAIF:

a) omregne hver enkelt position i afledte instrumenter til en tilsvarende
position 1 de underliggende aktiver for dette derivat ved hjalp af
omregningsmetoderne i artikel 10 og punkt 4-9 og 14 i bilag II

b) anvende netting- og hedgingordninger

¢) beregne den eksponering, som er tilvejebragt ved reinvestering af
lan, hvis denne reinvestering oger AlF'ens eksponering som
omhandlet i punkt 1 og 2 i bilag I
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d) medtage andre ordninger ved beregningen i henhold til punkt 3 og
10-13 i bilag I

3. Med det formél at beregne en AIF's eksponering i overensstem-
melse med forpligtelsesmetoden gelder folgende:

a) Nettingordninger skal omfatte kombinationer af transaktioner
vedrerende afledte instrumenter eller vardipapirpositioner, der
vedrerer det samme underliggende aktiv, uathengigt af — i tilfelde
af afledte instrumenter — lobetiden pé de afledte instrumenter, og
hvis disse transaktioner vedrerende afledte instrumenter eller vaerdi-
papirpositioner indgés alene med det formal at fjerne de risici, som
er forbundet med positioner, der tages gennem de andre afledte
instrumenter eller vardipapirpositioner.

b) Hedgingordninger skal omfatte kombinationer af transaktioner
vedrerende afledte instrumenter eller verdipapirpositioner, som
ikke nedvendigvis vedrerer det samme underliggende aktiv, og
hvor disse transaktioner vedrerende afledte instrumenter eller vaerdi-
papirpositioner indgés alene med det formal at udligne risici i forbin-
delse med positioner, der tages gennem de andre afledte instrumenter
eller vaerdipapirpositioner.

4.  Uanset stk. 2 skal et afledt instrument ikke omregnes til en tilsva-
rende position i det underliggende aktiv, hvis det har alle folgende
karakteristika:

a) Det swapper resultaterne for de finansielle aktiver i AlF'ens porte-
folje med resultaterne for andre finansielle referenceresultater.

b) Det udligner fuldsteendig risiciene ved de swappede aktiver i AlF'ens
portefolje, sdledes at AlF'ens resultater ikke athanger af resultaterne
for de swappede aktiver.

¢) Det omfatter hverken yderligere valgfrie egenskaber eller gearings-
klausuler, yderligere risici i forhold til en direkte besiddelse af
finansielle referenceaktiver.

5. Uanset stk. 2 skal et afledt instrument ikke omregnes til en tilsva-
rende position i det underliggende aktiv ved beregning af eksponeringen
i henhold til forpligtelsesmetoden, hvis det opfylder folgende to betin-
gelser:

a) AlF'ens kombinerede besiddelse af et afledt instrument, som vedrerer
et finansielt aktiv og kontanter, der investeres i likvider som
omhandlet i artikel 7, litra a), svarer til besiddelse af en lang position
i det pdgeldende finansielle aktiv.

b) Det afledte instrument ma ikke generere nogen eget eksponering og
gearing eller risiko.
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6.  Der skal kun tages hensyn til hedgingordninger ved beregningen
af en AIF's eksponering, hvis de opfylder alle folgende betingelser:

a) Formalet med de positioner, der indgar i sikringsforholdet, er ikke at
generere et afkast, og generelle og specifikke risici opvejer hinanden.

b) Der er en verificerbar reduktion af markedsrisikoen pa AIF-niveau.

¢) De eventuelle risici, der er forbundet med afledte instrumenter, gene-
relle og specifikke, udlignes.

d) Hedgingordningerne vedrerer den samme aktivklasse.

e) De er effektive under spendte markedsvilkar.

7. Med forbehold af stk. 6 skal afledte instrumenter, der anvendes til
valutakurssikringsformal, og som ikke medferer nogen eget ekspone-
ring, gearing eller andre risici, ikke medtages i beregningen.

8. En FAIF skal opgere positioner i felgende tilfelde:

a) mellem afledte instrumenter, under forudsatning af at de vedrerer
det samme underliggende aktiv, selv om det afledte instruments
forfaldsdato er forskellig

b) mellem et afledt instrument, hvis underliggende aktiv er et verdipa-
pir, pengemarkedsinstrument eller andele i et institut for kollektiv
investering som omhandlet i bilag I, punkt C, nr. 1-3, til direktiv
2004/39/EF og det tilsvarende underliggende aktiv.

9.  AlF-forvaltende FAIF'er, der i overensstemmelse med deres funda-
mentale investeringspolitik primert investerer i rentederivater, skal
anvende sarlige nettingregler for lebetid med henblik péd at tage
hensyn til overensstemmelsen mellem lobetidsintervallerne pa rente-
kurven som ombhandlet i artikel 11.

Artikel 9
Metoder til ogning af en AIF's eksponering

Ved beregning af eksponeringen skal FAIF'er anvende metoderne i bilag
I for de heri omhandlede situationer.

Artikel 10

Omregningsmetoder for afledte instrumenter

FAIF'er skal anvende omregningsmetoderne i bilag II i forbindelse med
de heri omhandlede afledte instrumenter.
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Artikel 11

Nettingregler for lebetid

1. Nettingregler for lobetid skal anvendes af FAIF'er ved beregning
af AlF'ers eksponering i henhold til artikel 8, stk. 9.

2. Nettingreglerne for lebetid skal ikke anvendes, hvis de vil medfere
en fejlagtig opfattelse af AlF'ens risikoprofil. FAIF'er, der gor brug af
disse nettingregler, skal ikke inkorporere andre risikokilder sdsom vola-
tilitet 1 deres rentestrategi. Derfor skal disse nettingregler ikke anvendes
i forbindelse med rentearbitragestrategier.

3. Brugen af disse nettingregler for lebetid skal ikke generere et
uberettiget gearingsniveau gennem investering i kortsigtede positioner.
Kortsigtede rentederivater skal ikke vare hovedindtagtskilden for en
AIF med mellemlang lobetid, som anvender nettingregler for lebetid.

4. Rentederivater skal omregnes til deres tilsvarende underliggende
aktivposition og beregnes i overensstemmelse med bilag III.

5. En AIF, der gor brug af nettingregler for lebetid, kan fortsat
anvende hedgingrammen. Nettingregler for lebetid kan kun anvendes i
forbindelse med rentederivater, der ikke indgér i hedgingordninger.

AFDELING 3
Ekstra egenkapital og erhvervsansvarsforsikring

(artikel 9, stk. 7, og artikel 15 i direktiv 2011/61/EU)
Artikel 12
Risici for erhvervsansvar

1. De risici for erhvervsansvar, der skal deekkes i henhold til artikel 9,
stk. 7, i direktiv 2011/61/EU, skal vere risici for tab eller skade
fordrsaget af en relevant person, som har handlet skedeslost ved
udevelsen af aktiviteter, for hvilke FAIF'en har det juridiske ansvar.

2. Risici for erhvervsansvar som omhandlet i stk. 1 skal omfatte, men
er ikke begranset til, risici for:

a) tab af dokumenter, der beviser adkomst til AlF'ens aktiver

b) urigtige oplysninger eller vildledende erkleringer til AIF'en eller
dens investorer

¢) handlinger, fejl eller undladelser, der resulterer i manglende overhol-
delse af:

i) retlige og forskriftsmassige forpligtelser
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ii) pligten til at udvise forneden dygtighed og omhu i forhold til
AlF'en og dens investorer

iii) betroede opgaver

iv) fortrolighedspligt

v) AlF-regler eller vedtegter

vi) betingelser for AlF'ens udpegelse af FAIF'en

d) manglende overholdelse af krav om at indfere, gennemfore og opret-
holde passende procedurer for at forebygge uzrlige, svigagtige eller
ondsindede handlinger

e) ukorrekt udfert vaerdiansettelse af aktiver eller beregning af priser pa
andele/kapitalandele

f) tab som folge af forretningsforstyrrelser, systemfejl, fejl i trans-
aktionsbehandling eller processtyring.

3. Risici for erhvervsansvar skal under alle omstendigheder daekkes
enten gennem passende ekstra egenkapital i overensstemmelse med
artikel 14 eller gennem passende daekning i en erhvervsansvarsforsikring,
der er fastlagt i henhold til artikel 15.

Artikel 13

Kvalitative krav vedrerende risici for erhvervsansvar

1. En FAIF skal implementere effektive interne politikker og
procedurer for operationel risikostyring for pa passende made at
kunne pévise, male, styre og overvage operationelle risici, herunder
risici for erhvervsansvar, som FAIF'en er eller med rimelighed kan
forventes at blive eksponeret for. De operationelle risikostyringsaktivi-
teter skal udferes uafthengigt som en del af risikostyringspolitikken.

2. En FAIF skal opbygge en historisk tabsdatabase, hvori alle opera-
tionelle fejl, tab og skade skal registreres. Denne database skal regi-
strere, men er ikke begrenset til, potentielle risici for erhvervsansvar
som omhandlet i artikel 12, stk. 2, efter at de har vist sig.

3.  FAIF'en skal inden for risikostyringsrammen gere brug af sine
interne historiske tabsdata, og, hvis det er relevant, af eksterne data,
scenarieanalyser og faktorer, der afspejler forretningspraksis, samt
interne kontrolsystemer.

4. Der skal ske lobende overvagning af og regelmaessig intern
rapportering om erfaringer med eksponering og tab i forbindelse med
operationel risiko.

5. En FAIF's politikker og procedurer for operationel risikostyring
skal vere veldokumenterede. En FAIF skal have rutiner til sikring af
overholdelsen af styringspolitikkerne for operationel risiko og effektive
foranstaltninger vedrerende handtering af manglende overholdelse af
disse politikker. En FAIF skal have forretningsgange for passende
foranstaltninger som opfelgning herpé.
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6.  Styringspolitikker og -procedurer og malingssystemer for opera-
tionel risiko skal underkastes regelmessig kontrol, dvs. mindst ¢én
gang arligt.

7. En FAIF skal opretholde finansielle ressourcer, der afspejler dens
risikoprofil.

Artikel 14
Ekstra egenkapital

1. Denne artikel finder anvendelse pa FAIF'er, der valger at daekke
risici for erhvervsansvar gennem ekstra egenkapital.

2. FAlIF'en skal tilvejebringe ekstra egenkapital for at daekke risici for
erhvervsansvar som folge af pligtforsommelse, som mindst svarer til
0,01 % af vaerdien af de forvaltede AIF-portefoljer.

Veardien af de forvaltede AIF-portefoljer skal veere summen af den
absolutte verdi af samtlige aktiver i alle af FAIF'en forvaltede AlF'er,
herunder aktiver erhvervet gennem brug af gearing, i hvilken forbin-
delse afledte instrumenter skal vardianseattes til deres markedsverdi.

3. Kravet om ekstra egenkapital som omhandlet i stk. 2 skal genbe-
regnes ved udgangen af hvert regnskabsar, og behovet for ekstra egen-
kapital skal justeres i overensstemmelse hermed.

FAIF'en skal indfere, gennemfore og anvende procedurer for lgbende at
overvage verdien af de forvaltede AIF-portefoljer, beregnet i henhold til
stk. 2, andet afsnit. Hvis vaerdien af de forvaltede AIF-portefoljer oges
veaesentligt, inden den arlige genberegning som omhandlet i forste afsnit,
skal FAIF'en straks genberegne behovet for ekstra egenkapital og justere
den ekstra egenkapital i overensstemmelse hermed.

4. Den kompetente myndighed i FAIF'ens hjemland kan kun give
FAIF'en tilladelse til at tilvejebringe en egenkapitalforegelse, der er
lavere end belobet navnt i stk. 2, hvis den har vished for — pa
grundlag af FAIF'ens historiske tabsdata som registreret i en observa-
tionsperiode pd mindst tre ar forud for vurderingen — at FAIF'en
tilvejebringer tilstraekkelig ekstra egenkapital til i passende grad at
deekke risici for erhvervsansvar. Det tilladte lavere beleb for den
ekstra egenkapital ma ikke vaere mindre end 0,008 % af vardien af
de AlF'er, som FAIF'en forvalter.

5. Den kompetente myndighed i FAIF'ens hjemland kan krave, at
FAIF'en tilvejebringer en egenkapitalforegelse, der er hejere end det i
stk. 2 naevnte belgb, hvis den ikke har vished for, at FAIF'en har
tilstreekkelig ekstra egenkapital til i passende grad at deekke risici for
erhvervsansvar. Den kompetente myndighed skal begrunde, hvorfor den
finder, at FAIF'ens ekstra egenkapital er utilstreekkelig.

Artikel 15

Erhvervsansvarsforsikring

1. Denne artikel finder anvendelse pa FAIF'er, der valger at daekke
risici for erhvervsansvar gennem erhvervsansvarsforsikring.
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2. FAIF'en skal tegne og til enhver tid opretholde en erhvervs-
ansvarsforsikring, der:

a) skal have en oprindelig lobetid pd mindst et &r
b) skal have en opsigelsesfrist pd mindst 90 dage

c¢) skal deekke risici for erhvervsansvar som defineret i artikel 12, stk. 1
og 2

d) tegnes hos et selskab i eller uden for EU med tilladelse til at levere
erhvervsansvarsforsikringsydelser i overensstemmelse med EU-retten
og national lovgivning

e) leveres af tredjemand.

Enhver aftalt overskridelse skal dakkes fuldt ud af egenkapital, som
supplerer den egenkapital, der skal tilvejebringes i overensstemmelse
med artikel 9, stk. 1 og 3, i direktiv 2011/61/EU.

3. Forsikringsdekningen for et individuelt erstatningskrav skal svare
til mindst 0,7 % af verdien af de AIF-portefoljer, som FAIF'en forval-
ter, beregnet i henhold til artikel 14, stk. 2, andet afsnit.

4.  Forsikringsdaekningen for flere erstatningskrav sammenlagt pr. ar
skal svare til mindst 0,9 % af verdien af de AIF-portefoljer, som
FAIF'en forvalter, beregnet i henhold til artikel 14, stk. 2, andet afsnit.

5. FAIF'en skal kontrollere erhvervsansvarsforsikringspolicen og
dens overensstemmelse med kravene i denne artikel mindst én gang
arligt og i tilfeelde af @ndringer, som har indflydelse pa policens over-
ensstemmelse med kravene i denne artikel.

KAPITEL III

VILKAR FOR DRIFT AF FAIF'ER

AFDELING 1

Generelle principper

(artikel 12, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 16
Generelle forpligtelser for kompetente myndigheder
Ved vurderingen af FAIF'ens overholdelse af artikel 12, stk. 1, i direktiv

2011/61/EU, skal de kompetente myndigheder som minimum anvende
de i denne afdeling fastlagte kriterier.

Artikel 17

Pligt til at handle i AIF'ens eller AIF-investorernes interesse og
tilgodese markedets integritet

1.  FAIF'erne skal anvende metoder og procedurer til at forebygge
uregelmassigheder, herunder dem, som med rimelighed kan forventes
at pavirke markedets stabilitet og integritet i negativ retning.
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2. FAlIF'erne skal sikre, at der ikke opkreeves unedige omkostninger
af de af dem forvaltede AlF'er eller AIF-investorerne.

Artikel 18

Forneden omhu

1. FAIF'erne skal udvise stor omhu i forbindelse med udvalgelse og
lobende tilsyn med investeringer.

2. FAlIF'erne skal sikre, at de har passende kendskab til og forstaelse
af de aktiver, som AlIF'en har investeret i.

3. FAIF'erne skal indfere, gennemfore og anvende skriftlige metoder
og procedurer for forneden omhu og anvende effektive ordninger til at
sikre, at beslutninger om investering pa AlF'ens vegne gennemfores i
overensstemmelse med AlF'ens maél, investeringsstrategi og, hvis det er
relevant, risikograenser.

4. De metoder og procedurer for forneden omhu, der nevnes i stk. 3,
skal gennemgés og opdateres regelmaessigt.

5. FAlIF'erne skal tage hensyn til beredygtighedsrisici, nar de
opfylder kravene i stk. 1-3.

6. Hvis FAIF'er tager hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste
negative indvirkninger pa baeredygtighedsfaktorer, som beskrevet i
artikel 4, stk. 1, litra a), i forordning (EU) 2019/2088 eller som
kreevet 1 artikel 4, stk. 3 eller 4, i samme forordning, skal de pégel-
dende FAIF'er tage hensyn til sadanne vigtigste negative indvirkninger,
nar de opfylder kravene i naervarende artikels stk. 1-3.

Artikel 19

Forneden omhu ved investering i aktiver med begrzanset likviditet

1. Hvis FAIF'erne investerer i aktiver med begranset likviditet, og
hvis der forud for denne investering er en forhandlingsfase, skal de i
forbindelse med forhandlingsfasen og ud over de krav, der er fastsat i
artikel 18:

a) udarbejde og regelmaessigt opdatere en forretningsplan, der er i over-
ensstemmelse med AlF'ens lgbetid og markedsvilkarene

b) finde og veelge mulige transaktioner i trad med den forretningsplan,
der naevnes 1 litra a)

¢) vurdere de valgte transaktioner under hensyntagen til eventuelle
muligheder og de hermed forbundne overordnede risici, alle rele-
vante retlige, skattemessige, finansielle eller andre verdipavirkende
faktorer, menneskelige og matericlle ressourcer samt strategier,
herunder exitstrategier

d) udeve due diligence-aktiviteter i relation til transaktioner forud for
udforelsen heraf
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e) overvage AlF'ens resultater med hensyn til den i litra a) omtalte
forretningsplan.

2. FAlF'erne skal fore journaler over de aktiviteter, der er udfert i
henhold til stk. 1, i mindst fem ar.

Artikel 20

Forneden omhu ved udvzlgelsen og udpegelsen af modparter og
prime brokere

1. Ved udvelgelsen og udpegelsen af modparter og prime brokere
skal FAIF'erne udvise forneden dygtighed, omhu og hurtighed inden
indgéelse af en aftale og derefter lobende for at tage hensyn til det
fulde omfang og kvaliteten af sine ydelser.

2. Ved udvzlgelsen af prime brokere eller modparter til en FAIF
eller en AIF ved en transaktion i OTC-derivater, ved udlan af verdipa-
pirer eller ved en genkebsaftale skal FAIF'erne sikre, at disse prime
brokere og modparter opfylder alle folgende betingelser:

a) De er underkastet lobende tilsyn af en offentlig myndighed.

b) De er finansielt solide.

c¢) De har den nedvendige organisatoriske struktur og de fornedne
ressourcer til at kunne udfere de ydelser, som de skal levere til
FAIF'en eller AlF'en.

3. Ved bedommelsen af den finansielle soliditet i stk. 2, litra b), skal
FAIF'en tage hensyn til, om prime brokeren eller modparten er eller
ikke er underlagt tilsynsmeessig regulering, herunder tilstreekkelige kapi-
talkrav og effektiv overvagning.

4.  Listen over udvalgte prime brokere skal godkendes af FAIF'ens
overste ledelse. I ekstraordinere tilfeelde kan prime brokere, som ikke er
optaget pa listen, udpeges, under forudseatning af at de opfylder kravene
i stk. 2, og at dette godkendes af den everste ledelse. FAIF'en skal
kunne begrunde et sadant valg og godtgere at have udvist den fornedne
omhu ved udvalgelsen og overvagningen af prime brokere, som ikke
var optaget pa listen.

Artikel 21

Handle eerligt, rimeligt og med forneden dygtighed

Med henblik pa at fastsla, om en FAIF udever sine aktiviteter @rligt,
rimeligt og med den fornedne dygtighed skal de kompetente myndig-
heder mindst vurdere, hvorvidt felgende betingelser er opfyldt:

a) FAIF'ens ledelsesorgan skal besidde tilstreekkelig kollektiv viden,
faglig kompetence og erfaring til at kunne forstd FAIF'ens aktiviteter,
herunder de sterste risici i forbindelse med disse aktiviteter og de
aktiver, som AlF'en har investeret i.
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b) Medlemmerne af ledelsesorganet skal afsatte tilstreekkelig tid til at
udfore deres arbejdsopgaver i FAIF'en.

¢) Hvert medlem af ledelsesorganet skal udvise haderlighed, integritet
og uathangighed.

d) FAIF'en skal afsatte tilstreekkelige ressourcer til introduktions- og
efteruddannelseskurser for medlemmer af ledelsesorganet.

Artikel 22

Ressourcer

1.  FAIF'erne skal ansette medarbejdere med de nedvendige ferdig-
heder, den nedvendige viden og den nedvendige sagkundskab for at
kunne varetage de ansvarsomrdder, de tildeles.

2. Ved anvendelsen af stk. 1 skal FAIF'erne tage hensyn til arten,
omfanget og kompleksiteten af deres virksomhed og arten og omfanget
af servicen og aktiviteterne i forbindelse med deres virksomhed.

3. Ved anvendelsen af stk. 1 skal FAIF'erne bevare de ressourcer og
den sagkundskab, der er nedvendige for en effektiv integration af baere-
dygtighedsrisici.

Artikel 23
Retfeerdig behandling af AIF-investorer

1. FAIF'en skal serge for, at dens beslutningsprocedurer og organi-
satoriske struktur som omhandlet i artikel 57 sikrer retferdig behandling
af investorer.

2. Enhver fortrinsstilling, som en FAIF opndr i forhold til en eller
flere investorer, mé ikke betyde en generel vasentlig ulempe for andre
investorer.

Artikel 24

Incitamenter

1.  FAIF'erne anses ikke for at handle arligt, redeligt og i de af dem
forvaltede AlIF'ers interesse eller i AIF-investorernes interesse, hvis de
ved udevelsen af aktiviteterne i forbindelse med udferelsen af de funk-
tioner, der er fastlagt i bilag I til direktiv 2011/61/EU, betaler eller
modtager gebyr, provision eller naturalieydelser, bortset fra:

a) gebyrer, provisioner eller naturalieydelser, der betales eller gives til
eller af AlF'en eller en person pd AlF'ens vegne

b) gebyrer, provisioner eller naturalieydelser, der betales eller gives til
eller af tredjemand eller en person, der handler pa tredjemands
vegne, hvis FAIF'en kan godtgere, at folgende betingelser er opfyldt:
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i) AlF-investorerne er klart blevet oplyst om, at der foreligger et
gebyr, en provision eller en naturalieydelse, eller, hvis det ikke er
muligt at konstatere belobets storrelse, hvilken metode der er
anvendt til beregning heraf, pd en omfattende, ngjagtig og
forstaelig made, for den pagaldende service er ydet.

ii) Betalingen af gebyr eller provision eller leveringen af naturaliey-
delser skal gge kvaliteten af den tjeneste, der ydes til kunden, og
ma ikke forhindre FAIF'en i at overholde sin pligt til at handle i
den AIF's interesse, som den forvalter, eller i AIF-investorernes
interesse

c) egentlige gebyrer, som gor det muligt eller er nedvendige for at fa
ydet den relevante service, herunder opbevaringsgebyrer, afviklings-
og vekslingsgebyrer, lovbestemte afgifter eller salarer, og som pa
grund af deres art ikke kan give anledning til interessekonflikter med
FAIF'ens pligt til at handle @rligt, redeligt og i den AIF's interesse,
som den forvalter, eller i AIF-investorernes interesse.

2. En kort beskrivelse af de vasentlige vilkdr i1 ordningerne
vedrerende gebyrer, provisioner og naturalieydelser anses for tilfreds-
stillende for sa vidt angér stk. 1, litra b), nr. i), safremt FAIF'en
forpligter sig til at give yderligere detaljer pa forespergsel fra investoren
i den AIF, som den forvalter, og den overholder denne forpligtelse.

Artikel 25

Effektiv anvendelse af ressourcer og procedurer — behandling af
ordrer

1. FAIF'ermne skal indfere, gennemfore og anvende procedurer og
ordninger, som sikrer en gjeblikkelig, redelig og hurtig udferelse af
ordrer pa AlF'ens vegne.

2. De i stk. 1 omhandlede procedurer og ordninger skal opfylde
folgende betingelser:

a) De skal sikre, at ordrer, der udferes pd AlF'ers vegne, registreres og
allokeres omgéende og ngjagtigt.

b) De skal sikre udferelse af ellers sammenlignelige AIF-ordrer fortlo-
bende og omgadende, medmindre ordrens art eller de galdende
markedsbetingelser umuligger dette, eller det strider mod AlF'ens
eller AIF-investorernes interesser.

3.  De finansielle instrumenter, pengebelob eller andre aktiver
tilherende kunder, der er modtaget ved afregningen af den udforte
ordre, skal omgdende og korrekt indsattes pa den pagaldende AIF's
konto.

4. En FAIF ma ikke misbruge oplysninger vedrerende ikke-udferte
AlF-ordrer og skal treffe alle rimelige foranstaltninger for at forhindre
misbrug af disse oplysninger af nogen af dens relevante personer.
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Artikel 26

Krav om underretning i forbindelse med udferelse af tegnings- og
indlesningsordrer

1. Nar FAIF'erne har udfert en tegningsordre eller, hvis det er rele-
vant, en indlesningsordre for en investor, skal de straks give investoren
de vasentlige oplysninger om udferelsen af ordren pa et varigt medium
og/eller underretning om accept af tegningstilbuddet.

2. Stk. 1 finder ikke anvendelse, hvis en tredjepart skal forsyne inve-
storen med en bekreeftelse pd udferelsen af ordren, og hvis bekraftelsen
indeholder de vasentlige oplysninger.

FAIF'erne skal sikre, at denne tredjepart opfylder sine forpligtelser.

3. De vasentlige oplysninger, der er nevnt i stk. 1 og 2, skal bl.a.
omfatte folgende:

a) identificering af FAIF'en

b) identificering af investoren

c) datoen og tidspunktet for modtagelsen af ordren

d) datoen for udferelse

e) identificering af AlF'en

f) ordrens bruttoveerdi, inklusive tegningsgebyrer, eller nettobelabet
efter fradrag af indlesningsgebyrer.

4. FAIF'erne skal efter anmodning herom give investoren oplysninger
om ordrens status eller accept af tegningstilbuddet og/eller i givet fald
begge dele.

Artikel 27

Efterkommelse af beslutninger om at handle pa den forvaltede
AIF's vegne

1.  FAIF'erne skal handle i de AlF'ers eller AIF-investorers interesse,
som de forvalter, nar de efterkommer beslutninger om at handle pa den
forvaltede AIF's vegne ved forvaltning af deres portefoljer.

2. Nar FAIF'emne kober eller szlger finansielle instrumenter eller
andre aktiver, for hvilke »bedste udferelse« er relevant, og med
henblik pa stk. 1, skal de treffe alle rimelige foranstaltninger for at
opnd det bedst mulige resultat for de AlF'er, som de forvalter, eller
for AIF-investorerne under hensyntagen til pris, omkostninger, hurtig-
hed, gennemforelses- og afregningssandsynlighed, omfang, art og andre
eventuelle overvejelser med relevans for udferelsen af ordren. Sddanne
faktorers relative betydning afgeres under henvisning til folgende krite-
rier:

a) AlF'ens mél, investeringsstrategi og risikoprofil, som anfort i AIF'ens
regler eller vedtagter, prospekter eller udbudsdokumenter
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b) ordrens karakteristika

c) karakteristika ved de finansielle instrumenter eller andre aktiver, der
indgér i ordren

d) karakteristika ved de handelssystemer, som ordren kan rettes til.

3.  FAlF'erne skal etablere og anvende effektive ordninger til opfyl-
delse af kravene i stk. 1 og 2. FAIF'en har navnlig til opgave skriftligt
at udforme og gennemfore en udforelsespolitik, der setter AlF'er og
deres investorer i stand til at opnd det bedst mulige resultat for alle
AlF-ordrer, jf. stk. 2.

4. FAlF'erne skal med jevne mellemrum kontrollere, om deres
ordreudforelsesordninger og -politik fungerer efter hensigten, séledes
at eventuelle mangler kan findes og i givet fald athjelpes.

5. FAIF'erne skal tage udferelsespolitikken op til vurdering én gang
om daret. Der foretages ogsa en vurdering, nar der er indtruffet en
vaesentlig @ndring, som pavirker FAIF'ens evne til fortsat at opna det
bedst mulige resultat for de forvaltede AlF'er.

6. FAlIF'erne skal kunne dokumentere, at de har udfert ordrer pa
AlF'ens vegne i overensstemmelse med FAIF'ens udferelsespolitik.

7. Hvis det ikke er muligt at valge mellem forskellige handelssyste-
mer, finder stk. 2-5 ikke anvendelse. FAIF'erne skal dog kunne pévise,
at der ikke er mulighed for at valge mellem forskellige handelssyste-
mer.

Artikel 28

Formidling af ordrer til andre enheder om at handle pa AIF'ens
vegne

1. Nar FAIF'en keber eller szlger finansielle instrumenter eller andre
aktiver, for hvilke »bedste udferelse« er relevant, skal den handle i den
AIF's interesse, som den forvalter, eller i AIF-investorernes interesse,
nar den formidler ordrer til andre enheder om at handle pa de forvaltede
AlF'ers vegne ved forvaltning af deres portefoljer.

2. FAlF'erne skal treffe alle rimelige foranstaltninger for at opna det
bedst mulige resultat for AIF'en eller AlF-investorerne under hensyn-
tagen til pris, omkostninger, hurtighed, gennemferelses- og afregnings-
sandsynlighed, omfang, art og andre eventuelle overvejelser med rele-
vans for udferelsen af ordren. S&danne faktorers relative betydning
afgeres under henvisning til kriterierne i artikel 27, stk. 2.

FAIF'erne skal udforme, gennemfore og anvende en politik, der satter
dem i stand til at opfylde kravet i forste afsnit. I denne politik defineres
for sé vidt angar hver type instrument de enheder, hos hvem ordren kan
placeres. FAIF'en skal kun indgé i udferelsesordninger, hvis ordningerne
opfylder kravene i denne artikel. FAIF'en skal stille passende oplys-
ninger til radighed for investorerne i de AlF'er, som den forvalter, om
den politik, der er udformet i overensstemmelse med dette stykke, og
om eventuelle vesentlige andringer af denne politik.
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3.  FAIF'erne skal med jevne mellemrum kontrollere, hvor effektiv
den politik, der er udformet i overensstemmelse med stk. 2, er, navnlig
for sd vidt angar kvaliteten af ordreudferelsen hos de enheder, der er
identificeret i denne politik, og i1 fornedent omfang korrigere mangler.

FAIF'erne skal desuden tage politikken op til vurdering én gang om
aret. Der foretages ogsd en vurdering, nar der er indtruffet en vaesentlig
@ndring, som péavirker FAIF'ens evne til fortsat at opna det bedst mulige
resultat for de forvaltede AlF'er.

4.  FAlF'erne skal kunne dokumentere, at de har formidlet ordrer pa
AlF'ens vegne i overensstemmelse med den politik, der er udformet i
henhold til stk. 2.

5. Hvis det ikke er muligt at valge mellem forskellige handelssyste-
mer, finder stk. 2-5 ikke anvendelse. FAIF'erne skal dog kunne pévise,
at der ikke er mulighed for at valge mellem forskellige handelssyste-
mer.

Artikel 29

Aggregering og allokering af handelsordrer

1. FAIF'erne kan kun udfere en AIF-ordre, hvis den aggregeres med
en ordre fra en anden AIF, et investeringsinstitut eller en kunde eller
med en transaktion for egen regning, hvis:

a) det med rimelighed kan forventes, at en aggregering af ordrerne
overordnet vil vere til ulempe for en AIF, et investeringsinstitut
eller en kunde, hvis ordre indgar heri

b) der fastlegges og folges en ordreallokeringspolitik, som giver
mulighed for en tilstreekkelig rimelig allokering af aggregerede
ordrer, herunder hvordan ordrernes omfang og pris har betydning
for allokeringer og behandlingen af delvis udferte ordrer.

2. Hvis en FAIF aggregerer en AlF-ordre med en eller flere andre
ordrer fra andre AlF'er, et investeringsinstitut eller kunder, og den
samlede ordre kun delvis udferes, fordeler FAIF'en de dermed
forbundne handler i overensstemmelse med ordrefordelingspolitikken.

3.  Hvis en FAIF aggregerer transaktioner for egen regning med en
eller flere ordrer fra AIF'er, et investeringsinstitut eller andre kunder, ma
den ikke allokere de dermed forbundne handler, siledes at det er til
ugunst for AlF'en, investeringsinstituttet eller en anden kunde.

4.  Hvis en FAIF aggregerer en ordre fra en AIF, et investerings-
institut eller en anden kunde med en transaktion for egen regning, og
den aggregerede ordre kun delvis udferes, allokerer selskabet de dermed
forbundne handler til AlF'en, investeringsinstituttet eller den anden
kunde frem for FAIF'en.

Hvis en FAIF imidlertid er i stand til at fremlaegge tilstraekkelige beviser
over for AlF'en eller den anden kunde for, at den uden denne aggrege-
ring ikke ville have kunnet udfere ordren pa lige s& fordelagtige vilkar,
om overhovedet, kan den allokere transaktionen for egen regning
forholdsmessigt i overensstemmelse med den politik, der er omhandlet
i stk. 1, litra b).
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AFDELING 2
Interessekonflikter

(artikel 14 i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 30

Forskellige typer interessekonflikter

Med henblik péd at pavise de forskellige typer interessekonflikter, som
opstdr i forbindelse med forvaltningen af en AIF, skal FAIF'erne navnlig
tage hensyn til, hvorvidt FAIF'en, en relevant person eller en person, der
direkte eller indirekte er forbundet med FAIF'en ved et kontrolforhold:

a) vil kunne opnd en finansiel gevinst eller undgé et finansielt tab pa
bekostning af AlF'ens eller dens investorer

b) har en anden interesse end AlF'en i resultatet af en tjenesteydelse,
der leveres til, eller en aktivitet, der udferes for AlF'en eller dens
investorer eller en anden kunde, eller af en transaktion, der gennem-
fores pa AlF'ens eller en anden kundes vegne

¢) har et finansielt eller andet incitament til at:

— sette et investeringsinstituts, en anden kundes eller kundegruppes
eller en anden AIF's interesser over AlF'ens

— seatte én investors interesser over en anden investors eller inve-
storgruppes 1 den samme AIF

d) udover de samme aktiviteter for AlF'en og for en anden AIF, et
investeringsinstitut eller en kunde eller

e) modtager eller vil af en anden person end AlF'en eller dens inve-
storer modtage et incitament i forbindelse med kollektiv portefolje-
pleje for AlF'en i form af et pengebeleb, varer eller tjenesteydelser
ud over standardprovisionen eller -vederlaget for den pagaldende
tjenesteydelse.

FAIF'erne skal sikre, at de, nar de identificerer, hvilke typer interesse-
konflikter der kan skade en AIF's interesser, medtager de typer inter-
essekonflikter, der kan opstd som folge af integrationen af beeredygtig-
hedsrisici i deres processer, systemer og interne kontrol.

Artikel 31

Politik vedrerende interessekonflikter

1. FAIF'en skal indfere, gennemfore og anvende en effektiv politik
vedrerende interessekonflikter. Denne politik skal foreligge skriftligt og
svare til FAIF'ens storrelse og organisation og arten, omfanget og
kompleksitetsgraden af dens forretninger.

Hvis FAIF'en er medlem af en koncern, tages der i forbindelse med
denne politik ogsa hensyn til de omstendigheder, som FAIF'en er eller
ber vere bekendt med, og som kan fore til en interessekonflikt som
folge af andre koncernmedlemmers struktur og forretningsaktiviteter.
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2. Den politik vedrerende interessekonflikter, der indferes i henhold
til stk. 1, skal:

a) for sa vidt angar de aktiviteter, der udferes af eller pa vegne af
FAIF'en, herunder aktiviteter, der udferes af en kontrahent, under-
kontrahent, ekstern valuar eller modpart, identificere, hvilke forhold
der udger eller kan fore til en interessekonflikt, som medferer en
vaesentlig risiko for, at AlF'ens eller AlIF-investorers interesser
skades

b) angive, hvilke procedurer der skal folges, og hvilke foranstaltninger
der skal treffes for at handtere og overvage sadanne konflikter.

Artikel 32

Interessekonflikter vedrerende indlesning af investeringer

En FAIF, der forvalter en aben AIF, skal identificere, handtere og
overvage interessekonflikter, der opstdr mellem investorer, som ensker
at indlese deres investeringer, og investorer, som ensker at opretholde
deres investeringer i AIF'en, samt eventuelle konflikter mellem FAIF'ens
incitament til at investere i illikvide aktiver og AlF'ens indlesnings-
politik i overensstemmelse med dens forpligtelser i henhold til artikel 14,
stk. 1, i direktiv 2011/61/EU.

Artikel 33

Procedurer og foranstaltninger for forebyggelse eller styring af
interessekonflikter

1. Procedurerne og foranstaltningerne for forebyggelse eller styring af
interessekonflikter skal vaere udformet saledes, at det sikres, at relevante
personer, der udferer forskellige forretningsaktiviteter, som indebarer en
risiko for interessekonflikt, udferer disse aktiviteter med den grad af
uathangighed, der er passende for sterrelsen af og aktiviteterne i
FAIF'en eller den koncern, som den tilherer, og sterrelsen af risikoen
for at skade AlF'ens eller dens investorers interesser.

2. De procedurer, der skal folges, og de foranstaltninger, der skal
treeffes, jf. artikel 31, stk. 2, litra b), omfatter folgende, hvis det er
nedvendigt og passende for FAIF'en for at sikre den kraevede grad af
uafhengighed:

a) effektive procedurer til at forhindre eller kontrollere udveksling af
oplysninger mellem relevante personer, som er involveret i kollektiv
portefoljepleje, eller andre aktiviteter i henhold til artikel 6, stk. 2 og
4, i direktiv 2011/61/EU, der indebarer en risiko for en interessekon-
flikt, hvis udvekslingen af de pageldende oplysninger kan skade en
eller flere AIF'ers eller AIF-investorers interesser

b) serskilt tilsyn med relevante personer, hvis hovedfunktioner omfatter
udferelse af kollektiv portefoljepleje pa vegne af eller levering af
tjenesteydelser til kunder eller til investorer, hvis interesser kan vare
i strid med hinanden, eller som pa anden vis representerer forskel-
lige interesser, herunder FAIF'ens interesser, som kan veare i strid
med hinanden



02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 23

c) fjernelse af enhver direkte forbindelse mellem aflenningen af rele-
vante personer, som hovedsageligt udferer én enkelt aktivitet, og
aflenningen af — eller de indtagter, der genereres af — forskellige
relevante personer, som hovedsageligt udferer en anden aktivitet,
hvis der kan opsta en interessekonflikt i forbindelse med de pégel-
dende aktiviteter

d) foranstaltninger, der skal forhindre enhver person i at udeve eller
begrense enhver persons udevelse af utilberlig indflydelse pa den
méde, hvorpa en relevant person yder kollektiv portefeljepleje

e) foranstaltninger, der skal forhindre og kontrollere en relevant persons
samtidige eller senere involvering i serskilt kollektiv portefoljepleje,
eller andre aktiviteter i henhold til artikel 6, stk. 2 og 4, i direktiv
2011/61/EU, hvis en sadan involvering kan hazmme en passende
handtering af interessekonflikten.

Hvis vedtagelsen eller anvendelsen af en eller flere af disse foranstalt-
ninger og procedurer ikke sikrer den kraevede grad af uafhengighed,
skal FAIF'en vedtage de alternative eller supplerende foranstaltninger og
procedurer, der er nedvendige og hensigtsmaessige for at opfylde dette
krav.

Artikel 34

Handtering af interessekonflikter

Hvis de organisatoriske eller administrative ordninger, som FAIF'en har
indfert, ikke er tilstraekkelige til med rimelig sikkerhed at kunne sikre
forebyggelse af risikoen for, at AlF'ens eller AlIF-investorernes inte-
resser skades, skal FAIF'ens everste ledelse eller et andet kompetent
internt organ straks underrettes med henblik pa at kunne treffe alle
nedvendige beslutninger eller foranstaltninger for at sikre, at FAIF'en
handler i AlF'ens eller AIF-investorernes interesser.

Artikel 35

Overvagning af interessekonflikter

1. FAIF'en skal fore og med jevne mellemrum ajourfore fortegnelser
over de typer af aktiviteter, som udferes af eller pa vegne af den FAIF,
hvor der er opstéet en interessekonflikt, der medferer en vasentlig risiko
for at skade en eller flere AlF'er eller AlF-investorer eller, hvis der er
tale om lebende aktivitet, hvor der kan opsta en interessekonflikt.

2. Den gverste ledelse skal med jevne mellemrum og mindst én gang
arligt modtage skriftlige rapporter om de i stk. 1 omhandlede aktiviteter.

Artikel 36
Oplysninger om interessekonflikter
1. Den information, der skal oplyses over for investorer i henhold til

artikel 14, stk. 1 og 2, i direktiv 2011/61/EU, skal gives til investorerne
pa et varigt medium eller via et websted.
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2. Huvis der i medfer af stk. 1 gives oplysninger til investorer via et
websted, og oplysningerne ikke er rettet personligt til investoren, skal
folgende betingelser vere opfyldt:

a) Investoren er underrettet om webstedets adresse og om, hvor pa
webstedet der er adgang til den, og er indforstdet med formidling
af den omhandlede information ved hjalp af et websted.

b) Oplysningerne skal vere ajourfort.

c¢) Der skal lebende vere adgang til oplysningerne via webstedet i sa
langt et tidsrum, som investoren med rimelighed kan have brug for
med henblik pa nerlesning heraf.

Artikel 37

Strategier for udevelse af stemmerettigheder

1.  En FAIF skal udarbejde passende og effektive strategier til at
fastleegge, hvorndr og hvordan stemmerettigheder i de forvaltede AIF-
portefoljer skal udeves, udelukkende til fordel for den pageldende AIF
og dens investorer.

2. Strategien i stk. 1 skal fastlegge foranstaltninger og procedurer
for:

a) tilsyn med relevante virksomhedsbegivenheder

b) sikring af, at stemmerettigheder udeves i overensstemmelse med den
pageldende AIF's investeringsmal og -strategi

c) forebyggelse eller styring af eventuelle interessekonflikter, som
skyldes udevelse af stemmerettigheder.

3. En kort beskrivelse af strategierne og narmere oplysninger om de
foranstaltninger, der treffes pd grundlag af strategierne, gores efter
anmodning herom tilgangelige for investorerne.

AFDELING 3
Risikostyring
(artikel 15 i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 38

Risikostyringssystemer

I denne afdeling forstds ved »risikostyringssystemer« systemer, der er
sammensat af relevante elementer i FAIF'ens organisatoriske struktur,
med en central rolle for en permanent risikostyringsfunktion, strategier
og procedurer i forbindelse med risikostyringen, der er relevant for hver
AlF's investeringsstrategi, og ordninger, processer og teknikker, som
FAIF'en anvender i forhold til hver AIF, som den forvalter.
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Artikel 39

Permanent risikostyringsfunktion

1. En FAIF skal indfere og til enhver tid have en permanent risiko-
styringsfunktion, der skal:

a) implementere tilstraekkelige risikostyringsregler og -procedurer for pa
passende made at kunne pavise, male, styre og overvage alle risici,
som er relevante for hver AIF's investeringsstrategi, og som hver
AIF er eller kan blive eksponeret for.

b) sikre, at AlF'ens risikoprofil, der oplyses til investorerne i henhold til
artikel 23, stk. 4, litra c¢), i direktiv 2011/61/EU, er i overensstem-
melse med artikel 44 i denne forordning

¢) overvage overholdelsen af de risikogranser, der er fastsat i overens-
stemmelse med artikel 44, og underrette FAIF'ens ledelsesorgan og,
hvis en sadan forefindes, FAIF'ens tilsynsfunktion pé passende
made, nar den vurderer, at AlF'ens risikoprofil er uforenelig med
disse graenser eller ser en vasentlig risiko for, at risikoprofilen vil
vaere uforenelig med disse grenser

d) forelegge folgende regelmassigt opdaterede oplysninger for
FAIF'ens forvaltningsorgan, og hvis en sddan forefindes, for
FAIF'ens tilsynsfunktion med en hyppighed, der er i overensstem-
melse med arten, omfanget og kompleksiteten af AlF'en eller
FAIF'ens aktiviteter, og med en vurdering af:

i) overensstemmelsen mellem og overholdelsen af de risikograenser,
der er fastsat i overensstemmelse med artikel 44 og AlF'ens
risikoprofil som oplyst til investorerne i overensstemmelse med
artikel 23, stk. 4, litra c), i direktiv 2011/61/EU

ii) tilstreekkeligheden og effektiviteten af risikostyringsprocessen,
navnlig med angivelse af, om der er eller vil blive truffet
passende korrigerende foranstaltninger i tilfelde af faktiske eller
formodede mangler

e) aflegge rapport med jeevne mellemrum til den everste ledelse om det
nuvaerende risikoniveau for hver af de forvaltede AlF'er og even-
tuelle faktiske eller forventede overskridelser af de grenser, som er
fastsat i overensstemmelse med artikel 44, med henblik pa at sikre,
at der omgéende kan traeffes passende foranstaltninger

2. Risikostyringsfunktionen skal have de nedvendige befojelser og
adgang til alle relevante oplysninger, som er nedvendige for at varetage
de opgaver, der er omhandlet i stk. 1.

Artikel 40
Risikostyringspolitik
1. En FAIF skal indfere, gennemfore og til enhver tid have en

passende og veldokumenteret risikostyringspolitik, som identificerer de
risici, de forvaltede AIF'er udsettes eller kan udsettes for.
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2. Risikostyringspolitikken skal omfatte de procedurer, som er
nedvendige for at sette FAIF'en i stand til for hver af de forvaltede
AlF'er at vurdere den pédgzldende AIF's eksponering i forhold til
markeds-, likviditets- baredygtigheds- og modpartsrisici samt AIF'ens
eksponering i forhold til alle andre risici, herunder operationelle risici,
som kan vare af afgerende betydning for den enkelte forvaltede AIF.

3. FAIF'en skal mindst beskrive folgende aspekter ved risikostyrings-
politikken:

a) de teknikker, redskaber og ordninger, der gor det muligt for den at
opfylde kravene i artikel 45

b) de teknikker, redskaber og ordninger, der gor det muligt at vurdere
og overvage AlF'ens likviditetsrisiko under normale og ekstraordi-
nere forhold, herunder gennem anvendelsen af regelmaessigt
gennemforte stresstest i overensstemmelse med artikel 48

c¢) ansvarsfordelingen i FAIF'en med hensyn til risikostyring

d) de granser, der er fastsat i overensstemmelse med artikel 44 i denne
forordning og en begrundelse for, at sadanne forpligtelser er tilpasset
til AlF'ens risikoprofil som oplyst til investorerne i overensstem-
melse med artikel 23, stk. 4, litra ¢), i direktiv 2011/61/EU

e) betingelserne for samt indholdet, hyppigheden og modtagerne af de
rapporter, som risikostyringsfunktionen, jf. artikel 39, aflaegger.

4.  Risikostyringspolitikken skal omfatte en beskrivelse af de
foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 43, navnlig:

a) arten af de potentielle interessekonflikter

b) de indferte korrigerende foranstaltninger

¢) arsagerne til, at disse foranstaltninger med rimelighed kan forventes
at resultere i en uath@ngig udevelse af risikostyringsfunktionen

d) hvordan FAIF'en forventer at sikre, at foranstaltningerne til stadighed
er effektive.

5. Risikostyringspolitikken i henhold til stk. 1 skal std i et rimeligt
forhold til arten, omfanget og kompleksitetsgraden af FAIF'ens aktivi-
teter og de AlF'er, som den forvalter.

Artikel 41

Vurdering af samt tilsyn med og kontrol af risikostyringssystemerne

1. FAIF'er skal vurdere, fore tilsyn med og med jevne mellemrum,
mindst én gang om é&ret, kontrollere:

a) om risikostyringspolitikken og de ordninger, processer og teknikker,
der er omhandlet i artikel 45, er passende og effektive



02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 27

b) i hvilket omfang FAIF'en overholder risikostyringspolitikken og de
ordninger, processer og teknikker, der er omhandlet i artikel 45

¢) om de foranstaltninger, der traeffes for at athjelpe eventuelle mangler
ved gennemforelsen af risikostyringsprocessen, er passende og effek-
tive

d) udferelsen af risikostyringsfunktionen

e) om foranstaltningerne til sikring af den funktionelle og hierarkiske
adskillelse af risikostyringsfunktionen i henhold til artikel 42 er
passende og effektive.

Hyppigheden af den regelmaessige kontrol, der omhandles i forste afsnit,
skal fastlegges af den everste ledelse i overensstemmelse med propor-
tionalitetsprincippet i betragtning af arten, omfanget og kompleksitets-
graden af FAIF'ens aktiviteter og de AlF'er, som den forvalter.

2. Ud over den i stk. 1 omhandlede regelmassige kontrol skal risiko-
styringssystemerne kontrolleres, hvis:

a) der sker vasentlige endringer af risikostyringsregler og -procedurer
samt af de ordninger, processer og teknikker, der er omhandlet i
artikel 45

b) interne eller eksterne handelser indikerer, at en yderligere kontrol er
pakravet

c) der foretages vasentlige @ndringer af investeringsstrategien og
malene for en AIF, som FAIF'en forvalter.

3. FAIF'en skal ajourfore risikostyringssystemerne pa basis af resul-
taterne af den kontrol, der er omhandlet i stk. 1 og 2.

4. FAIF'en skal give de kompetente myndigheder i hjemlandet oplys-
ning om eventuelle vasentlige @ndringer i risikostyringspolitikken og i
de ordninger, processer og teknikker, der er omhandlet i artikel 45.

Artikel 42

Funktionel og hierarkisk adskillelse af risikostyringsfunktionen

1. Risikostyringsfunktionen anses kun for funktionelt og hierarkisk
adskilt fra de operationelle enheder, herunder portefoljeplejefunktionen,
hvis folgende betingelser er opfyldt:

a) Personer, der udever risikostyringsfunktioner, kontrolleres ikke af
dem, der har ansvaret for udferelsen af FAIF'ens operative opgaver,
herunder portefoljeplejefunktionen.

b) Personer, der udever risikostyringsfunktioner, er ikke involveret i
udevelsen af aktiviteter i de operative enheder, herunder portefolje-
plejefunktionen.
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¢) Personer, der udever risikostyringsfunktioner, aflennes efter, i hvor
hej grad de nér mélene for deres funktioner, uathaengigt af de forret-
ningsmassige resultater for de operationelle enheder, herunder porte-
foljeplejefunktionen.

d) Aflenningen af ledende medarbejdere med risikostyringsfunktioner
er underkastet direkte tilsyn af len- og vederlagsudvalget, hvis et
sadant findes.

2. Den funktionelle og hierarkiske adskillelse af risikostyringsfunk-
tionen i overensstemmelse med stk. 1 skal sikres igennem hele FAIF'ens
hierarkiske struktur op til ledelsesorganet. Den skal kontrolleres af ledel-
sesorganet og, hvis en sadan findes, FAIF'ens tilsynsfunktion.

3. De kompetente myndigheder i FAIF'ens hjemland skal kontrollere
den maéde, hvorpa FAIF'en har anvendt stk. 1 og 2 pd grundlag af
kriterierne i artikel 15, stk. 1, andet afsnit, 1 direktiv 2011/61/EU.

Artikel 43

Foranstaltninger til at forebygge interessekonflikter

1. De foranstaltninger til at forebygge interessekonflikter, der er
omhandlet i artikel 15, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU skal mindst
sikre, at:

a) beslutninger, der traeffes af risikostyringsfunktionen, baseres pa pali-
delige data, som er underlagt en passende grad af kontrol af risiko-
styringsfunktionen

b) aflenningen af de medarbejdere, der er involveret i udferelsen af
risikostyringsfunktionen, afspejler opfyldelsen af de mal, der er
knyttet til risikostyringsfunktionen, uatheengigt af hvordan de afde-
linger, de forer tilsyn med, klarer sig

c) risikostyringsfunktionen er underlagt en tilstraekkelig uathangig
kontrol for at sikre, at beslutningerne treffes uathaengigt af hinanden

d) risikostyringsfunktionen er repreesenteret i ledelsesorganet eller
tilsynsfunktionen, hvis en sadan forefindes, med mindst samme befo-
jelse som portefoljeplejefunktionen

e) eventuelle modstridende opgaver adskilles korrekt.

2. Hvis det star i et rimeligt forhold under hensyntagen til arten,
omfanget og kompleksitetsgraden af FAIF'en, skal de i stk. 1 omhand-
lede foranstaltninger ogsa sikre, at:

a) udferelsen af risikostyringsfunktionen kontrolleres med jevne
mellemrum af den interne revisionsfunktion, eller, hvis sidstnavnte
ikke forefindes, af en ekstern part udpeget af ledelsesorganet

b) hvis der oprettes et risikoudvalg, skal det have tilstraekkelige ressour-
cer, og dets ikke-uathangige medlemmer ma ikke have urimelig
indflydelse pd udferelsen af risikostyringsfunktionen.
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3. FAlF'ens ledelsesorgan og, hvis en sadan forefindes, tilsynsfunk-
tionen skal indfere de foranstaltninger mod interessekonflikter, der er
fastlagt i stk. 1 og 2, med jeevne mellemrum vurdere effektiviteten heraf
og rettidigt finde en hensigtsmessig losning pa eventuelle mangler.

Artikel 44

Risikogrzenser

1. En FAIF skal indfere og anvende kvantitative eller kvalitative
risikogrenser, eller begge dele, for hver af de forvaltede AIF'er under
hensyntagen til alle relevante risici. Hvis der kun fastsettes kvalitative
grenser, skal FAIF'en kunne begrunde denne fremgangsmade til den
kompetente myndighed.

2. De kvalitative og kvantitative risikogreenser for hver AIF skal
mindst omfatte folgende risici:

a) markedsrisici

b) kreditrisici

¢) likviditetsricisi

d) modpartsrisici

e) operationelle risici.

3. Ved fastsattelsen af risikogrenser skal FAIF'en tage hensyn til de
strategier og aktiver, der anvendes for hver forvaltet AIF, samt de
nationale regler for hver af disse AlF'er. Disse risikogrenser skal
tilpasses AlF'ens risikoprofil som oplyst til investorerne i overensstem-
melse med artikel 23, stk. 4, litra c¢), i direktiv 2011/61/EU og
godkendes af ledelsesorganet.

Artikel 45

Risikomailing og -styring

1.  FAIF'er skal vedtage passende og effektive ordninger, processer
og teknikker med henblik pa:

a) til enhver tid at pavise, male, styre og overvage de risici, som de
forvaltede AlF'er er eller kan blive udsat for

b) at sikre overensstemmelse med de granser, der er fastsat i henhold
til artikel 44.

2. Ordningerne, processerne og teknikkerne i stk. 1 skal std i et
rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksitetsgraden af FAIF'ens
forretninger og de AlF'er, som den forvalter, og vare i overensstem-
melse med AlF'ens risikoprofil som oplyst til investorerne i overens-
stemmelse med artikel 23, stk. 4, litra ¢), i direktiv 2011/61/EU.
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3. Med henblik pd stk. 1 skal FAIF'en treffe folgende foranstalt-
ninger for hver af de AlIF'er, som den forvalter:

a) indfere de ordninger, processer og teknikker vedrerende risikoma-
ling, som er nedvendige for at sikre, at de risici, der er forbundet
med indtagne positioner, og deres bidrag til den samlede risikoprofil,
males pracist pa grundlag af forsvarlige og palidelige data, og at
ordningerne, processerne og teknikkerne vedrerende risikomaling er
dokumenteret i passende omfang

b) med jevne mellemrum foretage backtest med henblik pa at efter-
prove gyldigheden af risikomalingsordningerne, som omfatter model-
baserede prognoser og sken

¢) med jevne mellemrum foretage stresstest og scenarieanalyser for at
tage hejde for risici som folge af eventuelt endrede markedsbetin-
gelser, som kan fa negative folger for AlF'en

d) sikre, at det nuvarende risikoniveau er i overensstemmelse med de
fastsatte risikograenser i artikel 44

e) indfere, gennemfore og til enhver tid have passende procedurer, som
i tilfeelde af faktiske eller forventede overskridelser af AlF'ens risiko-
greenser, medforer rettidige afhjelpende foranstaltninger i investo-
rernes interesse

f) sikre, at der er passende likviditetsstyringssystemer og -procedurer
for hver AIF i overensstemmelse med de krav, der er fastlagt i
artikel 46.

AFDELING 4
Likviditetsstyring
(artikel 16 1 direktiv 2011/61/EU)

Artikel 46

Likviditetsstyringssystemer og -procedurer

FAIF'er skal kunne godtgere over for de kompetente myndigheder i
deres hjemland, at der er etableret et passende likviditetsstyringssystem
og effektive procedurer som omhandlet i artikel 16, stk. 1, i direktiv
2011/61/EU under hensyntagen til den enkelte AIF's investeringsstra-
tegi, likviditetsprofil og indlesningspolitik.

Artikel 47

Overvagning og styring af likviditetsrisiko

1. Likviditetsstyringssystemet og -procedurerne omhandlet i artikel 46
skal som minimum sikre, at:

a) FAIF'en opretholder et likviditetsniveau i AlF'en, der er hensigts-
messigt i forhold til de underliggende forpligtelser pa grundlag af
en vurdering af den relative likviditet af AlF'ens aktiver pa markedet,
idet der tages hensyn til den tid, der er nedvendig til afvikling, og
prisen eller vaerdien, til hvilken disse aktiver kan afvikles, samt deres
folsomhed over for andre markedsrisici eller -faktorer
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b) FAIF'en overvager likviditetsprofilen i AlF'ens portefolje af aktiver
under hensyntagen til de enkelte aktivers marginale betydning, som
kan have vasentlig indflydelse péd likviditeten, samt de vasentlige
passiver og forpligtelser, bade eventualforpligtelser og andre forplig-
telser, som AlF'en muligvis har i forhold til de underliggende
forpligtelser. FAIF'en skal i den forbindelse tage hensyn til profilen
for AIF'ens investorgrundlag, herunder investortype, investeringernes
relative storrelse og de indlesningsbetingelser, der galder for disse
investeringer

¢) den FAIF, hvor AlF'en investerer i andre institutter for kollektiv
investering, overvager den fremgangsmade, der er valgt af forval-
terne af disse andre institutter for kollektiv investering med henblik
pa likviditetsstyring, herunder gennem regelmeessige tilsyn for at
overviage @ndringer i indlesningsbestemmelserne for de underlig-
gende institutter for kollektiv investering, som AlF'en investerer i.
I henhold til artikel 16, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU finder denne
bestemmelse ikke anvendelse, hvis de andre institutter for kollektiv
investering, som AlF'en investerer i, handles pa et reguleret marked
som omhandlet i artikel 4, stk. 1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF eller
pa et tilsvarende tredjelandsmarked

d) FAIF'en gennemforer og til enhver tid har hensigtsmeassige
ordninger og procedurer til maling af likviditeten med det formal
at vurdere de kvantitative og kvalitative risici 1 positioner og i tilsig-
tede investeringer, som har en vasentlig indflydelse pa likviditets-
profilen for AlF'ens aktivportefolje, sd deres indvirkning pa den
samlede likviditetsprofil kan males korrekt. De anvendte procedurer
skal sikre, at FAIF'en har den relevante viden og forstaelse af likvi-
diteten af de aktiver, som AlF'en har investeret i eller har til hensigt
at investere i, herunder i givet fald omfanget af handel og prisernes
folsomhed og/eller de enkelte aktivers spredning under normale og
ekstraordinzre likviditetsforhold

e) FAIF'en overvejer og gennemforer de redskaber og ordninger,
herunder sarlige ordninger, der er nedvendige for at styre likvidi-
tetsrisikoen for alle de AlIF'er, den forvalter. FAIF'en identificerer de
forhold, hvorunder disse redskaber og ordninger kan anvendes under
bade normale og ekstraordinare forhold, idet alle AIF-investorer
sikres en retfeerdig behandling i forhold til hver AIF, der forvaltes.
FAIF'en md kun anvende sadanne redskaber og ordninger under
disse forhold, og hvis der er foretaget passende offentliggerelse i
henhold til artikel 108.

2. FAIF'erne skal dokumentere deres i stk. 1 omhandlede likviditets-
styringspolitikker og -procedurer, gennemgd dem mindst en gang om
aret og opdatere dem med eventuelle @ndringer eller nye ordninger.

3. FAlF'erne skal medtage de i stk. 1 omhandlede passende eskale-
ringsforanstaltninger i deres likviditetsstyringssystem og -procedurer til
at imedega forventede eller reelle likviditetsproblemer eller andre nedsi-
tuationer for AIF'en.

4. Hvis FAIF'en forvalter en AIF, som er af den ikke-gearede
lukkede type, finder stk. 1, litra e), ikke anvendelse.
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Artikel 48

Graenser og stresstest i forbindelse med likviditetsstyring

1. FAIF'erne skal under hensyntagen til arten, omfanget og komplek-
siteten af hver forvaltede AIF i givet fald gennemfore og til enhver tid
have passende grenser for AlF'ens likviditet eller manglende likviditet,
der svarer til dens underliggende forpligtelser og indlesningspolitikken
og er i overensstemmelse med kravene fastsat i artikel 44 om kvantita-
tive og kvalitative risikogranser.

FAIF'erne skal overviage overholdelsen af disse granser og skal, hvor
greenserne overskrides, eller hvor det er sandsynligt, at de vil blive
overskredet, beslutte, hvilke kraevede (eller nedvendige) forholdsregler
der skal tages. Nar det besluttes, hvilke forholdsregler der skal tages,
skal FAIF'erne tage hensyn til tilstreekkeligheden af likviditetsstyrings-
politikkerne og -procedurerne, relevansen af likviditetsprofilen for
AlF'ens aktiver og virkningen af atypiske niveauer af indlesnings-
anmodninger.

2. FAlIF'erne foretager regelmaessigt stresstest under normale og
ekstraordinaere likviditetsforhold, hvilket giver dem mulighed for at
vurdere hver forvaltede AIF's likviditetsrisiko. Stresstestene skal:

a) gennemfores pd grundlag af palidelige og aktuelle oplysninger
udtrykt kvantitativt eller, hvor dette ikke er hensigtsmessigt,
udtrykt kvalitativt

b) i givet fald simulere likviditetsknaphed i aktiverne i AlF'en og
atypiske indlesningsanmodninger

¢) dakke markedsrisici og virkninger, der eventuelt opstar som folge
heraf, herunder pa marginbetalinger, krav til sikkerhedsstillelse eller
kreditlinjer

d) gore rede for verdiansettelsesfolsomhed under stressbetingelser

e) gennemfores med en hyppighed, der er passende for typen af AIF,
idet der tages hensyn til AIF'ens investeringsstrategi, likviditetsprofil,
investortype og indlesningspolitik og mindst en gang om aret.

3.  FAIF'er skal handle i investorernes interesse, for sa vidt angar
resultatet af en stresstest.

Artikel 49

Tilpasning af investeringsstrategi, likviditetsprofil og
indlesningspolitik

1. I henhold til artikel 16, stk. 2, i direktiv 2011/61/EU skal investe-
ringsstrategien, likviditetsprofilen og indlesningspolitikken for hver AIF,
der forvaltes af en FAIF, anses for at vere tilpasset, ndr investorerne har
mulighed for at indlese deres investeringer pa en made, der er forenelig
med den retfeerdige behandling af alle AIF-investorer og i overensstem-
melse med AlF'ens indlesningspolitik og forpligtelser.

2. Ved vurderingen af tilpasningen af investeringsstrategien, likvidi-
tetsprofilen og indlesningspolitikken skal FAIF'en ogsa tage hensyn til
disse indlesningers indvirkning pa de underliggende priser eller spred-
ningen af AlF'ens individuelle aktiver.
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AFDELING 5
Investeringer i securitisationspositioner

(artikel 17 i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 50

Definitioner

Med henblik pa anvendelsen af denne afdeling forstas ved

a) »securitisation«: securitisation som defineret i artikel 4, nr. 36), i
direktiv 2006/48/EF

b) »securitisationsposition«: securitisationsposition som defineret i
artikel 4, nr. 40), i direktiv 2006/48/EF

¢) »organiserende kreditinstitut«: organiserende kreditinstitut som defi-
neret i artikel 4, nr. 42), i direktiv 2006/48/EF

d) »tranche«: tranche som defineret i artikel 4, nr. 39), i direktiv
2006/48/EF.

Artikel 51
Krav i forbindelse med bibeholdelse af kapitalandele

1. FAlF'erne patager sig kun eksponering for kreditrisikoen ved en
securitisation pa vegne af en eller flere AlF'er, som den forvalter, hvis
det engagementsleverende kreditinstitut, det organiserende kreditinstitut
eller den oprindelige lingiver udtrykkeligt har meddelt FAIF'en, at
vedkommende fortsat bibeholder en vesentlig nettokapitalandel pa
ikke under 5 %.

Der anses kun at vaere tale om bibeholdelse af en vasentlig nettokapi-
talandel pa ikke under 5 % i folgende tilfelde:

a) bibeholdelse af mindst 5 % af den nominelle veerdi af hver af de
trancher, der er solgt eller overfort til investorerne

b) i tilfaelde af securitisationer i forbindelse med revolverende engage-
menter, bibeholdelse af det engagementsleverende kreditinstituts
andel pd mindst 5 % af de securitiserede engagementers nominelle
veerdi

c) bibeholdelse af tilfeeldigt udvalgte engagementer svarende til mindst
5 % af den nominelle vaerdi af securitiserede engagementer, nér
sadanne engagementer ellers ville vere blevet securitiseret i securi-
tisationen, forudsat at antallet af potentielt securitiserede engage-
menter er pa mindst 100 ved engagementets indgaelse

d) bibeholdelse af »first loss«-tranchen og om nedvendigt andre tran-
cher med samme eller en strengere risikoprofil end de trancher, der
er overfort eller solgt til investorer, og som ikke forfalder tidligere
end de trancher, der er overfort eller solgt til investorer, saledes at
bibeholdelsen i alt svarer til mindst 5 % af de securitiserede enga-
gementers nominelle vaerdi
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e) bibeholdelse af en »first loss«-eksponering svarende til mindst 5 %
af hvert securitiserede engagement i securitisationen.

Nettokapitalandelen males ved engagementets indgaelse og opretholdes
pé lebende basis. Nettokapitalandelen, inklusive bibeholdte positioner,
kapitalandele eller eksponeringer, mé ikke vare omfattet af nogen kredi-
trisikoreduktion, korte positioner eller andre former for afdekning og
ma ikke selges. Nettokapitalandelen bestemmes af de ikke-balanceforte
posters nominelle verdi.

Kravene om bibeholdelse ma ikke bringes i anvendelse flere gange for
samme securitisation.

2. Stk. 1 finder ikke anvendelse, hvis de securitiserede engagementer
er fordringer eller eventualfordringer pa eller fuldt, ubetinget og uigen-
kaldeligt sikret af de institutioner, der er anfert i artikel 122a, stk. 3,
forste afsnit, i direktiv 2006/48/EF, og geelder ikke de transaktioner, der
er anfort 1 artikel 122a, stk. 3, andet afsnit, i direktiv 2006/48/EF.

Artikel 52

Kvalitative krav vedrerende organiserende eller
engagementsleverende Kreditinstitutter

For en FAIF patager sig eksponering for kreditrisikoen ved en securi-
tisation pa vegne af en eller flere AlF'er, skal den sikre, at det organi-
serende og engagementsleverende kreditinstitut:

a) giver tilsagn om kredit pa grundlag af sunde og veldefinerede krite-
rier og fastsetter en klar procedure for godkendelse, endring,
fornyelse og refinansiering af de ldn, der skal securitiseres, pa
samme made som engagementer, de besidder

b) har etableret og anvender effektive systemer til lobende forvaltning
og overvagning af deres forskellige portefoljer og engagementer, der
indebarer en risiko, bl.a. med henblik pa at identificere og handtere
problemlan og foretage passende verdireguleringer og hensattelser

c) i tilstreekkelig grad diversificerer hver laneportefolje baseret pa
malmarkederne og den overordnede lanestrategi

d) har en skriftlig politik om kreditrisiko, der omfatter greenser for deres
risikotolerance og hensettelsespolitik, og som beskriver, hvordan
den pagazldende risiko méles, overvages og kontrolleres

e) serger for let tilgeengelig adgang til alle vasentlige og relevante data
om kreditkvaliteten og ydeevnen af de enkelte underliggende enga-
gementer, cash flows og sikkerhedsstillelsen til stotte for et securiti-
seret engagement, samt de oplysninger, der er nedvendige for at
foretage omfattende og velinformerede stresstest pad cash flows og
sikkerhedsstillelsesvaerdier til stotte for de underliggende engagemen-
ter. Med henblik herpa defineres veesentlige og relevante data ved
securitisationsengagementets indgaelse og om nedvendigt derefter alt
efter securitisationens karakter
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f) serger for let adgang til alle andre relevante data, der er nedvendige,
for at FAIF'en kan opfylde kravene fastsat i artikel 53

g) oplyser niveauet af deres bibeholdte nettokapitalandel som
omhandlet 1 artikel 51 samt andre forhold, der kan underminere
opretholdelsen af minimumskravet til nettokapitalandelen som
omhandlet i den pageldende artikel.

Artikel 53

Kvalitative krav vedrerende FAIF'er eksponeret for securitisationer

1. FAIF'erne skal, for de eksponeres for kreditrisikoen for en secu-
ritisation pé vegne af en eller flere AlF'er og i givet fald derefter, vere i
stand til at dokumentere over for de kompetente myndigheder, at de for
hver af deres individuelle securitisationspositioner har grundig og indga-
ende forstaelse af disse positioner og har iveerksat formelle politikker og
procedurer under hensyntagen til risikoprofilen for den relevante AIF's
investeringer i securitiserede positioner til at kunne analysere og regi-
strere:

a) oplysninger, der er offentliggjort i henhold til artikel 51 af engage-
mentsleverende eller organiserende kreditinstitutter for at angive den
nettokapitalandel, de opretholder pa lebende basis i securitisationen

b) risikokarakteristikken ved den individuelle securitisationsposition

c) risikokarakteristikken ved de underliggende eksponeringer i securiti-
sationspositionen

d) omdemmet og tabserfaringerne ved tidligere securitisationer hos
engagementsleverende eller organiserende kreditinstitutter i de rele-
vante underliggende eksponeringsklasser i securitisationspositionen

e) de engagementsleverende eller organiserende kreditinstitutters eller
deres agenters eller radgiveres erkleringer og afgivelse af oplys-
ninger om den rettidige omhu, de har udvist med hensyn til de
securitiserede eksponeringer, og i givet fald kvaliteten af sikkerheds-
stillelsen til stotte for de securitiserede eksponeringer

f) 1 givet fald de metodologier og det begrebsapparat, som vurderingen
af sikkerhedsstillelsen til stotte for de securitiserede eksponeringer er
baseret pa, og de politikker, det engagementsleverende eller organi-
serende kreditinstitut har indfert for at sikre valuarens uvathengighed

g) alle strukturelle elementer i securitisationen, som i vesentlig grad
kan indvirke pa ydeevnen af FAIF'ens securitisationsposition, f.eks.
aftalemassige »vandfald« og udlesningsterskler i relation til »vand-
fald«, forbedringer af kreditveerdigheden, forbedringer af likviditeten,
markedsverdiudlesningstaerskler og handelsspecifik definition af
default.
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2. Nar en FAIF har pataget sig eksponering for en vasentlig del af
kreditrisikoen for en securitisation pa vegne af en eller flere AIF'er, skal
den regelmessigt foretage de stresstest, der er passende for sddanne
securitisationspositioner i henhold til artikel 15, stk. 3, litra b), i direktiv
2011/61/EU. Stresstesten skal st i et rimeligt forhold til arten, omfanget
og kompleksiteten af risikoen i forbindelse med securitisationspositio-
nerne.

FAIF'erne skal etablere formelle overvagningsprocedurer i overensstem-
melse med principperne fastsat i artikel 15 i direktiv 2011/61/EU, og
disse skal sta i et rimeligt forhold til risikoprofilen for den relevante AIF
med hensyn til kreditrisikoen for en securitisationsposition for lebende
og rettidigt at overvage oplysninger om ydeevnen i de eksponeringer,
der ligger til grund for sddanne securitisationspositioner. Disse oplys-
ninger skal omfatte (hvis der er relevant for den specifikke securitisa-
tionstype og ikke begranset til de oplysningstyper, der beskrives yder-
ligere her), eksponeringstypen, procentdelen af lan, der er forfalden med
mere end 30, 60 og 90 dage, misligholdelsessatser, forudbetalingssatser,
overtagne lan, sikkerhedsstillelsestype og beboelsesgrad, frekvensfor-
delingen af kreditvurderinger og andre malinger af kreditverdigheden
for de underliggende eksponeringer, den erhvervsmassige og geogra-
fiske diversificering og frekvensfordelingen af belaningsprocenten med
udsvingsband, der fremmer en hensigtsmessig folsomhedsanalyse.
Udgeres de underliggende eksponeringer selv af securitisationspositio-
ner, skal FAIF'erne ikke kun have de i dette afsnit omhandlede oplys-
ninger om de underliggende securitisationstrancher, sdsom emittentens
navn og kreditkvaliteten, men ogsa om de sarlige karakteristika ved og
udviklingen i de puljer, der ligger til grund for disse securitisationstran-
cher.

FAIF'erne skal anvende de samme analysestandarder pa andele eller
tegninger 1 securitisationsemissioner, der kebes fra tredjemand.

3. FAlF'er, der patager sig eksponering for kreditrisikoen for en
securitisation pd vegne af en eller flere AlF'er, skal med henblik pa
passende risiko- og likviditetsstyring korrekt identificere, male, over-
vage, forvalte, kontrollere og rapportere de risici, der opstar som
folge af manglende match mellem den relevante AIF's aktiver og
passiver, koncentrationsrisici eller investeringsrisici hidrerende fra
disse instrumenter. FAIF'en skal sikre, at saidanne securitisationspositio-
ners risikoprofil svarer til den relevante AIF's storrelse, samlede porte-
foljestruktur, investeringsstrategier og -malsetninger som fastlagt i
AlF'ens regler eller vedtagter, prospekt og udbudsdokumenter.

4. I overensstemmelse med kravene 1 artikel 18 1 direktiv
2011/61/EU skal FAIF'erne sikre, at der er tilstraekkelig intern rappor-
tering til ledelsen, sdledes at ledelsen er bekendt med alle vesentlige
antagelser af eksponering for securitisationer, og at risiciene, der
hidrerer fra disse eksponeringer, forvaltes hensigtsmeessigt.

5. FAlF'erne skal medtage passende oplysninger om deres ekspone-
ring for kreditrisikoen for securitisation og deres risikostyringspro-
cedurer pa dette omrade i de rapporter og oplysninger, der skal fore-
leegges 1 henhold til artikel 22, 23 og 24 i direktiv 2011/61/EU.
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Artikel 54

Korrigerende foranstaltninger

1.  FAIF'erne skal treffe de korrigerende foranstaltninger, der bedst
tjener investorerne i den relevante AIF, hvis de efter antagelsen af en
eksponering for en securitisation konstaterer, at afgerelsen og rapporte-
ringen af den bibeholdte kapitalandel ikke opfyldte kravene i denne
forordning.

2. FAlIF'erne skal treffe de korrigerende foranstaltninger, der bedst
tjener investorerne i den relevante AIF, hvis den bibeholdte kapitalandel
er mindre end 5 % pa et givent tidspunkt efter antagelsen af ekspone-
ringen, og dette ikke skyldes transaktionens naturlige betalingsmeka-
nisme.

Artikel 55
Bedstefarklausul

Artikel 51-54 finder anvendelse i forbindelse med nye securitisationer
udstedt den 1. januar 2011 eller senere. Artikel 51-54 finder efter den
31. december 2014 anvendelse pa eksisterende securitisationer, hvor nye
underliggende eksponeringer er tilfojet eller erstattet efter denne dato.

Artikel 56
Fortolkning

Hvis der ikke foreligger en specifik fortolkning fra ESMA eller Det
Felles Udvalg af Europeiske Tilsynsmyndigheder, fortolkes bestemmel-
serne i denne afdeling i overensstemmelse med de tilsvarende bestem-
melser 1 direktiv 2006/48/EF og retningslinjerne til artikel 122a i kapi-
talkravsdirektivet af 31. december 2010 (') udstedt af Det Europaiske
Banktilsynsudvalg med senere andringer.

AFDELING 6
Organisatoriske krav — generelle principper

(artikel 12 og 18 i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 57

Generelle krav

1. FAIF'erne skal:

a) indfere, gennemfore og til enhver tid have beslutningsprocedurer og
en organisatorisk struktur, der klart og pa en veldokumenteret made
angiver rapporteringsvejene og fordeler funktioner og ansvars-
omréder

b) serge for, at deres relevante personer er bekendt med, hvilke
procedurer der skal folges for at sikre en korrekt varetagelse af
deres ansvarsomrader

(") Det Europziske Banktilsynsudvalg, retningslinjer til artikel 122a i kapital-
kravsdirektivet af 31. december 2010, http://www.eba.europa.eu/cebs/media/
Publications/Standards%20and%20Guidelines/2010/Applica-
tion%200f%20Art.%201222%200f%20the%20CRD/Guidelines.pdf
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¢) indfere, gennemfore og til enhver tid have passende interne kontrol-
procedurer, der sikrer, at beslutningerne og procedurerne overholdes
pa alle niveauer i FAIF'en

d) indfere, gennemfore og til enhver tid have en effektiv intern rappor-
tering og formidling af information pa alle relevante niveauer i
FAIF'en samt effektiv informationsudveksling med eventuelle tredje-
mend

e) til enhver tid fore passende og korrekte fortegnelser over deres
forretninger og deres interne organisation.

FAIF'erne skal tage hensyn til arten, omfanget og kompleksiteten af
deres virksomhed og arten og omfanget af servicen og aktiviteterne i
forbindelse med deres virksomhed.

FAIF'erne skal tage hensyn til beredygtighedsrisici, nar de opfylder
kravene i forste afsnit.

2.  FAIF'ermne skal indfere, gennemfere og til enhver tid have
passende systemer og procedurer til at garantere oplysningers sikkerhed,
integritet og fortrolighed under hensyn til de pagaldende oplysningers
art.

3.  FAlF'erne skal indfere, gennemfore og til enhver tid have en
passende metode til sikring af driftsstabilitet, som skal serge for, at
deres vigtigste data og funktioner og deres service og aktiviteter
bevares ved en eventuel system- eller procedurefejl, eller som, hvis
det ikke er muligt, skal give mulighed for rettidigt at gendanne
sddanne data og genetablere sadanne funktioner og rettidigt at genoptage
deres service og aktiviteter.

4.  FAlF'erne skal indfere, gennemfore og til enhver tid anvende
regnskabsmetoder, -procedurer og vardiansttelsesregler, som gor
dem i stand til pd anmodning af den kompetente myndighed rettidigt
at foreleegge den kompetente myndighed regnskaber, som giver et retvi-
sende billede af deres finansielle stilling, og som er i overensstemmelse
med alle geldende regnskabsstandarder og -regler.

5. FAlF'erne skal gennemfore passende politikker og procedurer til at
sikre, at AIF'ens indlesningspolitik oplyses til investorerne tilstraekkeligt
detaljeret, inden de investerer i AlF'en og i tilfelde af vasentlige
e@ndringer.

6.  FAIF'erne skal kontrollere og med jevne mellemrum evaluere, om
deres systemer, interne kontrolprocedurer og -ordninger, som er indfert i
overensstemmelse med stk. 1-5, er passende og effektive, og treffe
passende foranstaltninger for at afhjelpe eventuelle mangler.

Artikel 58
Elektronisk databehandling

1.  FAlIF'erne skal treeffe passende og tilstrakkelige foranstaltninger
med hensyn til egnede elektroniske systemer, saledes at alle ordrer
vedrerende portefoljetransaktioner eller -tegninger eller i givet fald -ind-
losninger kan registreres rettidigt og korrekt.

2. FAIF'erne skal garantere en hej standard af sikkerhed i forbindelse
med elektronisk databehandling samt de registrerede oplysningers inte-
gritet og fortrolighed, hvis det er relevant.
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Artikel 59

Regnskabsprocedurer

1.  FAIF'erne skal anvende regnskabspolitikker og -procedurer som
omhandlet i artikel 57, stk. 4, saledes at investorerne sikres beskyttelse.
Regnskaberne skal fores pd en sidan made, at alle AlF'ens aktiver og
passiver til enhver tid kan identificeres direkte. Safremt en AIF har
forskellige investeringsafdelinger, fores der sarskilte regnskaber for de
pageldende afdelinger.

2.  FAlIF'erne skal indfere, gennemfere og til enhver tid anvende
regnskabs- og vardiansettelsesmetoder og -procedurer for at sikre, at
nettovaerdien af de enkelte AlF'er beregnes korrekt pa grundlag af de
geldende regnskabsstandarder og -regler.

Artikel 60

Ledelsesorganets, den overste ledelses og tilsynsfunktionens kontrol

1. Ved fordelingen af funktionerne internt skal FAIF'erne serge for,
at ledelsesorganet, den @verste ledelse og, hvor det er relevant, tilsyns-
funktionen, er ansvarlige for, at FAIF'erne overholder deres forpligtelser
i henhold til direktiv 2011/61/EU.

2. En FAIF skal sikre, at den gverste ledelse:

a) er ansvarlig for at gennemfore den generelle investeringspolitik for
hver af de forvaltede AIF'er, som defineret, hvis det er relevant, i
fondsbestemmelserne, investeringsselskabets vedtaegter, prospektet
eller udbudsdokumenterne

b) overvager godkendelsen af investeringsstrategier for hver af de
forvaltede AIF'er

c) er ansvarlig for at sikre, at verdiansettelsesmetoder og -procedurer
indferes og gennemferes i henhold til artikel 19 i direktiv
2011/61/EU

d) er ansvarlig for at sikre, at FAIF'en har en permanent og effektiv
compliancefunktion, ogsa selv om denne funktion varetages af tred-
jemand

e) sikrer og med jevne mellemrum kontrollerer, at den generelle inve-
steringspolitik, investeringsstrategierne og risikograenserne for hver
af de forvaltede AlF'er gennemfores korrekt og effektivt og over-
holdes, ogsa selv om risikostyringsfunktionen varetages af tredje-
mand

f) godkender og med jaevne mellemrum kontrollerer, at de interne
procedurer for investeringsbeslutninger for hver af de forvaltede
AlF'er er passende, med henblik pa at sikre, at sddanne beslutninger
er 1 overensstemmelse med de godkendte investeringsstrategier

g) godkender og med jevne mellemrum kontrollerer risikostyringspoli-
tikken og ordninger, processer og teknikker til gennemforelse af den
pageldende metode, herunder risikogrenseordningen for hver af de
AlF'er, den forvalter
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h) er ansvarlig for at indfere og anvende en aflenningspolitik i over-
ensstemmelse med bilag II til direktiv 2011/61/EU

i) er ansvarlig for at integrere beeredygtighedsrisici i de aktiviteter, der
er omhandlet i litra a)-h).

3. En FAIF skal desuden sikre for, at den overste ledelse og i givet
fald ledelsesorganet eller tilsynsfunktionen:

a) vurderer og med jaevne mellemrum underseoger, om de metoder,
ordninger og procedurer, der er indfert for at opfylde forpligtelserne
fastsat i direktiv 2011/61/EU, er effektive

b) treeffer passende foranstaltninger til at athjelpe eventuelle mangler.

4. En FAIF skal sikre, at den everste ledelse med jevne mellemrum
og mindst en gang arligt modtager skriftlige beretninger om compliance,
intern revision og risikostyring, navnlig med angivelse af, om der er
truffet passende foranstaltninger i tilfeelde af eventuelle mangler.

5. En FAIF skal sikre, at den gverste ledelse med jevne mellemrum
modtager beretninger om gennemforelsen af de investeringsstrategier og
de interne procedurer for investeringsbeslutninger, der er omhandlet i
stk. 2, litra b)-e).

6.  En FAIF skal sikre, at ledelsesorganet eller tilsynsfunktionen, hvis
sddanne findes, med jevne mellemrum modtager skriftlige beretninger
om de forhold, der er omhandlet i stk. 4.

Artikel 61

Permanent compliancefunktion

1.  FAIF'erne skal indfore, gennemfore og til enhver tid have
passende metoder og procedurer, der er egnet til at forhindre enhver
risiko for, at FAIF'erne ikke opfylder deres forpligtelser i henhold til
direktiv 2011/61/EU, samt tilknyttede risici, og etablere passende
foranstaltninger og procedurer til at reducere sddanne risici mest
muligt og satte de kompetente myndigheder i stand til effektivt at
udeve deres befojelser i medfor af nevnte direktiv.

FAIF'en skal tage hensyn til arten, omfanget og kompleksiteten af sin
virksomhed og arten og omfanget af servicen og aktiviteterne i forbin-
delse med denne virksomhed.

2. En FAIF skal indfere og til enhver tid have en permanent og
effektiv compliancefunktion, som er uafhengig, og som har felgende
ansvarsomréader:

a) kontrollere og med jaevne mellemrum vurdere, om de ordninger,
metoder og procedurer, der etableres i overensstemmelse med stk.
1, og foranstaltninger, der er truffet for at afhjelpe eventuelle mang-
ler, for sa vidt angar FAIF'ens overholdelse af sine forpligtelser, er
passende og effektive

b) radgive de personer, der har ansvaret for at udfere service og akti-
viteter, og bistd dem med overholdelsen af FAIF'ens forpligtelser i
henhold til direktiv 2011/61/EU.



02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 41

3. For at sette compliancefunktionen, jf. stk. 2, i stand til at varetage
sine ansvarsomrader korrekt og uafhangigt, skal FAIF'en sikre, at:

a) compliancefunktionen har den nedvendige kompetence, de nedven-
dige ressourcer, den nedvendige sagkundskab og den nedvendige
adgang til alle relevante oplysninger

b) der udnevnes en medarbejder, som er ansvarlig for compliancefunk-
tionen og al rapportering til den overste ledelse med javne
mellemrum og mindst en gang d&rligt om complianceforhold,
navnlig med angivelse af, om der er truffet passende foranstaltninger
i tilfeelde af eventuelle mangler

c¢) personer i compliancefunktionen ikke er involveret i udevelsen af
den service og de aktiviteter, de overvager

d) metoden til at fastsette aflonningen til en compliancemedarbejder og
andre personer i compliancefunktioner ikke har eller vil have indfly-
delse pa deres objektivitet.

FAIF'en er imidlertid ikke forpligtet til at overholde forste afsnit, litra c)
og d), hvis den kan godtgere, at kravet ikke stédr i et rimeligt forhold til
arten, omfanget og kompleksitetsgraden af dens virksomhed og arten og
omfanget af servicen og aktiviteterne, og at dets compliancefunktion
vedbliver med at vare effektiv.

Artikel 62

Permanent intern revisionsfunktion

1. FAIF'er skal, hvis det er hensigtsmassigt og stir i et rimeligt
forhold til arten, omfanget og kompleksitetsgraden af deres virksomhed
og arten og omfanget af den kollektive portefoljeforvaltning i forbin-
delse med denne virksomhed, indfere og til enhver tid have en intern
revisionsfunktion, som er adskilt fra og uvathengig af FAIF'ens ovrige
funktioner og aktiviteter.

2. Den interne revisionsfunktion 1 stk. 1 skal:

a) udarbejde, gennemfore og til enhver tid have en revisionsplan til at
undersgge og evaluere, om FAIF'ens systemer, interne kontrolpro-
cedurer og ordninger er passende og effektive

b) afgive henstillinger pa grundlag af resultaterne af det arbejde, der
udferes i overensstemmelse med litra a)

¢) kontrollere, om henstillingerne i litra b) overholdes

d) rapportere interne revisionsforhold.

Artikel 63

Personlige transaktioner

1. Hvis en relevant person, som er involveret i aktiviteter, der kan
skabe en interessekonflikt, eller som har adgang til intern viden i betyd-
ningen i artikel 1, stk. 1, i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2003/6/EF af 28. januar 2003 om insiderhandel og kursmanipulation
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(markedsmisbrug) () eller til andre fortrolige oplysninger vedrerende en
AIF eller transaktioner med eller for en AIF, skal FAIF'en indfere,
gennemfore og til enhver tid have passende ordninger for at forhindre,
at sadanne personer:

a) indgar i en personlig transaktion med finansielle instrumenter eller
andre aktiver, som opfylder et af folgende kriterier:

1) transaktionen er omfattet af artikel 2, stk. 1, i direktiv 2003/6/EF

i) transaktionen indeberer misbrug eller uretmassig meddelelse af
fortrolige oplysninger

iii) transaktionen er eller kan vere i strid med en forpligtelse, som
FAIF'en har i henhold til direktiv 2011/61/EU

b) rader eller tilskynder en anden person til, medmindre det sker som
led i den korrekte udferelse af den pageldendes erhverv eller tjene-
steydelseskontrakt, at indgd i en personlig transaktion som
omhandlet i litra a), nr. i) og ii), eller som pa anden made svarer
til misbrug af oplysninger vedrerende ikke-udferte ordrer

¢) meddeler oplysninger eller synspunkter til en anden person,
medmindre det sker som led i den korrekte udferelse af den pégel-
dendes erhverv eller tjenesteydelseskontrakt, jf. dog artikel 3, litra a),
i direktiv 2003/6/EF, hvis den relevante person ved eller med rime-
lighed burde vide, at den anden person som folge af denne medde-
lelse vil eller kan antages at ville:

1) indgd i en personlig transaktion, som omhandlet i litra a), nr. 1)
og ii), med finansielle instrumenter eller andre aktiver, eller som
pd anden méde svarer til misbrug af oplysninger vedrerende ikke-
udferte ordrer

ii) radgive eller foranledige en anden person til at indga i en sadan
personlig transaktion.

2. De ordninger, der er omhandlet i stk. 1, skal navnlig udformes pa
en sadan made, at det sikres, at:

a) enhver relevant person er bekendt med begrensningerne i forbin-
delse med personlige transaktioner, som omhandlet i stk. 1, og de
foranstaltninger, som FAIF'en har indfert angédende personlige trans-
aktioner og meddelelse af oplysninger, i overensstemmelse med
stk. 1

b) FAIF'en omgdende underrettes om enhver personlig transaktion, som
en relevant person, der er omfattet af stk. 1, indgéar i, enten ved
underretning om en sadan transaktion eller ved andre procedurer,
som gor FAIF'en i stand til at identificere sddanne transaktioner

c) der fores en journal over den personlige transaktion, som FAIF'en
har modtaget underretning om, eller som den har identificeret,
herunder enhver tilladelse eller ethvert forbud angdende en sadan
transaktion.

Med henblik péa ferste afsnit, litra b), skal FAIF'en ved visse af
FAIF'ens aktiviteter, som varetages af tredjemand, sikre, at den enhed,
som varetager aktiviteten, forer en journal over de personlige transaktio-
ner, enhver relevant person, der er omfattet af stk. 1, indgar i, og pa
anmodning omgédende videregiver disse oplysninger til FAIF'en.

() EUT L 96 af 12.4.2003, s. 16.
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3. Stk. 1 og 2 finder ikke anvendelse pad personlige transaktioner:

a) der gennemfores som led i en skensmassig portefoljeforvaltnings-
service, safremt der ikke er givet forudgdende underretning om trans-
aktionen mellem portefoljeforvalteren og den relevante person eller
den anden person, for hvis regning transaktionen gennemfores

b) i investeringsinstitutter eller AIF'er, som er underlagt tilsyn i medfer
af en medlemsstats lovgivning, i henhold til hvilken der kreeves en
tilsvarende risikospredning, for sa vidt angéar deres aktiver, safremt
den relevante person og enhver anden person, for hvis regning trans-
aktionerne gennemfores, ikke er involveret i det pagaldende instituts
ledelse.

4. Ved anvendelsen af stk. 1 omfatter en personlig transaktion ogsa
en transaktion i et finansielt instrument eller et andet aktiv, som
gennemfores pa vegne af eller for regning af:

a) en relevant person

b) en person, som den relevante person er beslegtet med, eller som den
relevante person har snavre forbindelser til

¢) en person, hvis forbindelse til den relevante person er af en siddan
art, at den relevante person har direkte eller indirekte vasentlige
interesser i handelens udfald, bortset fra et vederlag eller en
provision for gennemforelse af handelen.

Artikel 64

Registrering af portefoljetransaktioner
1.  FAIF'ermne skal omgdende for hver portefeljetransaktion, der er
forbundet med de AlF'er, de forvalter, fore en journal med oplysninger,

som er tilstrekkelige til at rekonstruere ordren og den gennemforte
transaktion i detaljer eller aftalen i detaljer.

2. Med hensyn til portefoljetransaktioner pad et handelssystem skal
journalen omhandlet i stk. 1 omfatte folgende oplysninger:

a) navnet pa eller anden betegnelse for AIF'en og den person, der
handler pa AlF'ens vegne

b) aktivet

¢) mengden, hvor det er relevant

d) ordrens eller transaktionens type

e) prisen

f) for ordrer, datoen og det nejagtige tidspunkt for ordrens fremsen-
delse og navn pa eller anden betegnelse for den person, som ordren
blev fremsendt til, eller for transaktioner, datoen og det nejagtige
tidspunkt for beslutningen om at handle og transaktionens gennem-
forelse
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g) 1 givet fald navnet pa den person, som har fremsendt ordren eller
gennemfort transaktionen

h) arsagerne til tilbagekaldelse af ordren, hvis det er relevant

i) for gennemforte transaktioner, modparten og handelssystemet.

3. Med hensyn til AlF'ens portefoljetransaktioner uden for et
handelssystem skal journalen omhandlet i stk. 1 omfatte folgende oplys-
ninger:

a) navnet pa eller anden betegnelse for AIF'en

b) den juridiske og anden dokumentation, der udger grundlaget for
portefoljetransaktionen, herunder isaer aftalen som gennemfort

c) prisen.

4. Med hensyn til stk. 2 og 3 skal et handelssystem omfatte et
selskab, der systematisk internaliserer, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 7), i
direktiv 2004/39/EF, et reguleret marked, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 14),
i nevnte direktiv, en multilateral handelsfacilitet, jf. artikel 4, stk. 1, nr.
15), i nevnte direktiv, en prisstiller, jf. artikel 4, stk. 1, nr. 8), i nevnte
direktiv eller en anden likviditetsstiller eller et selskab, der udferer en
funktion i et tredjeland, der ligner de funktioner, som en af de forega-
ende udforer.

Artikel 65

Registrering af tegnings- og indlesningsordrer

1.  FAIF'erne skal tage alle rimelige skridt til at sikre, at modtagne
AlF-tegnings- og indlesningsordrer, hvor det er relevant, registreres
uden unedig forsinkelse efter modtagelsen.

2. Den pégeldende registrering omfatter folgende oplysninger:

a) den relevante AIF

b) den person, som giver eller fremsender ordren

¢) den person, som modtager ordren

d) datoen og tidspunktet for ordren

e) betalingsvilkdrene og -midlerne

f) ordretypen



02013R0231 — DA — 01.08.2022 — 002.001 — 45

g) datoen for ordrens udferelse

h) antallet af andele eller kapitalandele eller tilsvarende antal ved
tegning eller indlesning

i) tegningsprisen eller, hvor det er relevant, indlesningsprisen for hver
enhed eller kapitalandel eller, hvor det er relevant, de kapitalelemen-
ter, der er indgaet forpligtelser om, og som er udbetalt

j) andelenes eller kapitalandelenes samlede tegnings- eller indlesnings-
verdi

k) ordrens bruttoverdi, inklusive tegningsgebyrer, eller nettobelobet
efter fradrag af indlesningsgebyrer.

Oplysninger omhandlet i litra i), j) og k) skal registreres, sa snart de
foreligger.

Artikel 66

Krav til opbevaring af fortegnelser

1. FAIF'erne skal sikre, at alle kreevede fortegnelser som omhandlet i
artikel 64 og 65 opbevares i mindst fem ar.

De kompetente myndigheder kan dog kraeve, at FAIF'erne opbevarer en
eller alle disse fortegnelser i et laengere tidsrum, under hensyntagen til
aktivets eller portefoljetransaktionens art, hvis det er nedvendigt, for at
myndigheden kan udeve sine tilsynsfunktioner i medfer af direktiv
2011/61/EU.

2. Nar en FAIF's tilladelse opherer, skal fortegnelserne som
minimum opbevares i den resterende del af den femarige periode som
ombhandlet i stk. 1. De kompetente myndigheder kan kraeve opbevaring i
en laengere periode.

Hvis FAIF'en overdrager sit ansvar i forbindelse med AlF'en til en
anden FAIF, skal den sikre, at den pageldende FAIF har adgang til
fortegnelserne 1 stk. 1.

3.  Fortegnelserne skal opbevares pa et medium, der tillader lagring af
oplysningerne, saledes at de kompetente myndigheder fremover kan
henvise til dem, og i en sadan form og pa en sadan made, at:

a) de kompetente myndigheder skal let kunne fa adgang til dem og
kunne rekonstruere enhver vigtig fase af behandlingen af hver porte-
foljetransaktion

b) rettelser eller andre andringer og fortegnelsernes indhold forud for
sadanne rettelser eller @ndringer let kan fastslas

¢) ingen anden manipulation eller forandring er mulig.
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AFDELING 7
Veerdianscettelse

(artikel 19 i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 67

Politikker og procedurer til vaerdianszttelse af AIF'ens aktiver

1. FAIF'erne skal for hver AIF, de forvalter, indfere, gennemfore, til
enhver tid have og gennemgé skriftlige politikker og procedurer, der
sikrer en sund, gennemsigtig, fyldestgerende og passende dokumenteret
veerdiansettelsesproces. Veardiansattelsespolitikken og -procedurerne
skal omfatte alle vasentlige aspekter af verdiansattelsesprocessen og
veerdiansettelsesprocedurer og -kontroller i forbindelse med den rele-
vante AIF.

FAIF'en skal med forbehold af kravene i den nationale lovgivning,
AlF'ens regler og vedtagter sikre, at der anvendes rimelige, passende
og gennemsigtige verdiansattelsesmetoder i de AlF'er, som den forval-
ter. Veardiansattelsespolitikken skal fastsette og procedurerne skal
gennemfore de veardiansettelsesmetoder, der anvendes til hver type
aktiv, som AlF'en kan investere i, i overensstemmelse med galdende
national lovgivning, AlF'ens regler og vedtegter. FAIF'en ma ikke
investere i en bestemt type af aktiver forste gang, medmindre der er
fastsat en passende verdiansattelsesmetode eller -metoder for denne
specifikke type af aktiver.

Politikken og procedurerne til fastleeggelse af verdiansattelsesmeto-
derne skal omfatte input, modeller og udvalgelseskriterier for prisset-
ning og markedsdatakilder. De skal indeholde bestemmelser om, at
priser skal indhentes fra uafhaengige kilder, nar det er muligt og
passende. Udvalgelsen af en bestemt metode skal omfatte en vurdering
af foreliggende relevante metoder under hensyntagen til deres folsomhed
over for @ndringer 1 variabler, og hvordan specifikke strategier
bestemmer den relative verdi af aktiverne i portefoljen.

2. Veardiansettelsespolitikken fastsetter forpligtelserne, rollerne og
ansvaret for alle involverede parter i verdiansettelsen, herunder
FAIF'ens overste ledelse. Procedurerne skal afspejle den organisatoriske
struktur, der er fastsat i vaerdiansattelsespolitikken.

Verdiansattelsespolitikken og -procedurerne omfatter som minimum
folgende:

a) kompetence og uafhengighed hos de personer, der reelt udferer
vaerdiansettelsen af aktiver

b) AlF'ens specifikke investeringsstrategier, og de aktiver, som AlF'en
kan investere i

¢) kontrollen med udvelgelsen af vardiansettelsens input, kilder og
metoder

d) eskaleringskanaler med henblik pa at udligne forskelle i aktivers
veerdi

e) verdiansattelsen af enhver justering forbundet med positionernes
storrelse og likviditet eller i givet fald forbundet med @ndringer i
markedsforholdene
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f) det passende tidspunkt for afslutning af regnskabet med henblik pa
verdiansettelse

g) den passende hyppighed for vardiansettelse af aktiver.

3. Hvis der udpeges en ekstern valuar, skal verdiansettelsespoli-
tikken og -procedurerne fastsatte en procedure for udvekslingen af
oplysninger mellem FAIF'en og den eksterne valuar, sa det sikres, at
alle oplysninger, der er nedvendige med henblik udferelse af verdian-
sattelsesfunktionen, udleveres.

Verdiansattelsespolitikken og -procedurerne skal sikre, at FAIF'en fore-
tager indledende og regelmessig due diligence-undersogelse af tredje-
mend, der udpeges til at udeve vardiansattelse.

4. Hvis verdiansattelsen udeves af FAIF'en selv, skal politikken
indeholde en beskrivelse af, hvordan den uafhaengige verdiansattelses-
funktion sikres i henhold til artikel 19, stk. 4, litra b), i direktiv
2011/61/EU. Denne sikring skal omfatte foranstaltninger til at forhindre
eller atholde enhver person fra at udeve utilberlig indflydelse pa den
méde, hvorpa en person udferer verdiansattelsen.

Artikel 68

Anvendelse af modeller til verdiansattelse af aktiver

1.  Hvis der anvendes en model til at vaerdiansatte en AIF's aktiver,
skal modellen og dens vigtigste karakteristika forklares og begrundes i
vaerdiansattelsespolitikken og -procedurerne. Baggrunden for valget af
modellen, de underliggende data, forudsetningerne anvendt i modellen
og rationalet for at anvende dem samt begransningerne i den modelba-
serede verdiansettelse skal vere beherigt dokumenteret.

2. Veardiansettelsespolitikken og -procedurerne skal sikre, at en
model, for den anvendes, valideres af en person med tilstreekkelig
ekspertise, som ikke har deltaget i udformningen af den pégeldende
model. Valideringsproceduren skal vere beherigt dokumenteret.

3. Modellen skal forst godkendes af FAIF'ens overste ledelse. Hvis
modellen anvendes af en FAIF, der selv udever verdianseattelsesfunk-
tionen, bererer den overste ledelses godkendelse ikke den kompetente
myndigheds ret til, i henhold til artikel 19, stk. 9, 1 direktiv 2011/61/EU,
at kreeve, at modellen verificeres af en ekstern valuar eller revisor.

Artikel 69

Konsekvent anvendelse af veerdianszettelsespolitik og -procedurer

1.  En FAIF skal sikre, at vaerdiansettelsespolitikken og -procedu-
rerne og de valgte vardiansettelsesmetoder anvendes konsekvent.

2. Veardiansettelsespolitikken og -procedurerne samt de valgte
metoder skal anvendes pa alle aktiver i en AIF under hensyntagen til
investeringsstrategien, typen af aktiv og i givet fald de forskellige
eksterne valuarer.
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3. Huvis ingen ajourforing er pakravet, skal politikken og procedu-
rerne anvendes konsekvent over tid, og verdiansattelseskilderne og
-reglerne skal vare konsekvente over tid.

4. Veardiansattelsesprocedurerne og de valgte vardiansattelses-
metoder skal anvendes konsekvent pa alle AlF'er, der forvaltes af den
samme FAIF, under hensyntagen til investeringsstrategierne og de typer
af aktiver, som AlF'erne besidder, og i givet fald anvendelsen af forskel-
lige eksterne valuarer.

Artikel 70

Regelmeassig kontrol af veerdianszettelsespolitik og -procedurer

1. Veardiansattelsespolitikken skal indeholde bestemmelser om regel-
meassig kontrol af politikken og procedurerne, herunder verdiansattel-
sesmetoderne. Kontrollen skal gennemferes mindst en gang om aret, og
inden AlF'en iverksatter en ny investeringsstrategi eller anvender en ny
type af aktiver, som ikke er dakket af den aktuelle verdianseattelses-
politik.

2. Veardiansattelsespolitikken og -procedurerne skal beskrive,
hvordan en @ndring i vardiansettelsespolitikken, herunder en metode,
kan foretages, og under hvilke omstendigheder dette ville veere relevant.
Anbefalinger om @ndringer af politikken og procedurerne skal fore-
legges den overste ledelse, som skal gennemgd og godkende alle
@ndringer.

3. Risikostyringsfunktioner, der er omhandlet i artikel 38, skal
gennemgd og eventuelt yde passende stotte i forbindelse med den
politik og de procedurer, der er valgt til vaerdiansettelsen af aktiver.

Artikel 71

Kontrol af aktivers individuelle veerdi

1. En FAIF skal sikre, at alle AlF'ens aktiver verdiansattes retfeer-
digt og hensigtsmassigt. FAIF'en skal ud fra aktivtype dokumentere
maden, hvorpd de individuelle verdier vurderes retfaerdigt og hensigts-
messigt. FAIF'en skal til enhver tid kunne pévise, at portefoljerne i de
AlF'er, den forvalter, vaerdiansattes korrekt.

2. Veardiansettelsespolitikken og -procedurerne skal fastsatte en
kontrolprocedure for aktivernes individuelle verdi, hvis der er stor
risiko for en uhensigtsmessig vardiansttelse, som f.eks. 1 folgende
tilfeelde:

a) vardiansattelsen er baseret pa priser, der kun er tilgaengelige fra en
enkelt modpart eller magler

b) verdiansattelsen er baseret pa priserne pa illikvide aktiver
¢) verdiansattelsen er pavirket af parter med forbindelse til FAIF'en

d) verdiansattelsen er pavirket af andre enheder, som kan have en
ogkonomisk interesse i AIF'ens resultater

e) verdiansattelsen er baseret pa priser fra den modpart, som var
ophavsmand til et instrument, iser hvis dette engagementsleverende
kreditinstitut ogsa finansierer AIF'ens position i instrumentet
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f) vardiansattelsen er pavirket af en eller flere personer i FAIF'en.

3. Verdiansattelsespolitikken og -procedurerne skal beskrive
kontrolproceduren, herunder den tilstrackkelige og passende kontrol af
de individuelle verdiers rimelighed. Rimelighed skal vurderes, for sa
vidt angér tilstedevaerelsen af en passende grad af objektivitet. En sddan
kontrol skal som minimum omfatte:

a) verificering af verdier ved sammenligning med priser stammende fra
modparter og sammenligning over tid

b) validering af verdier ved sammenligning af realiserede priser og
seneste bogforte vardier

c) hensyntagen til vardiansttelseskildens omdemme, konsekvens og
kvalitet

d) sammenligning med verdier udarbejdet af en tredjemand

e) undersogelse og dokumentation af undtagelser

f) fokusering pa og efterforskning af eventuelle forskelle, som fore-
kommer usadvanlige eller varierer i forhold til verdiansttelses-
benchmark fastsat for den pageldende type af aktiv

g) test for foreeldede priser og underforstaede parametre

h) en sammenligning med priserne pa eventuelle relaterede aktiver eller
disses risikoafdaekning

i) en kontrol af de input, der er anvendt i den modelbaserede prisfast-
settelse, iser de input, som modellens pris er sarligt felsomme
overfor.

4. Veardiansattelsespolitikken og -procedurerne skal omfatte
passende eskaleringstiltag til at tage hejde for forskelle eller andre
problemer i verdiansettelsen af aktiver.

Artikel 72

Beregning af nettoaktivvaerdien pr. andel eller kapitalandel

1. En FAIF skal sikre, at nettoaktivvaerdien pr. andel eller kapita-
landel for hver AIF, som den forvalter, beregnes ved hver udstedelse,
tegning, indlesning eller annullering af andele eller kapitalandele, dog
mindst en gang om dret.

2. En FAIF skal sikre, at procedurerne og metoderne til beregning af
nettoaktivvaerdien pr. andel eller kapitalandel dokumenteres fyldestge-
rende. Beregningsprocedurerne og -metoderne og anvendelsen heraf skal
regelmeessigt verificeres af FAIF'en, og dokumentationen skal andres i
overensstemmelse hermed.

3. En FAIF skal sikre, at der er indfert athjelpende foranstaltninger i
tilfeelde af en ukorrekt beregning af nettoaktivvardien.
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4. En FAIF skal sikre, at antallet af udstedte andele eller kapitalan-
dele er underlagt regelmeessig verificering, mindst sa hyppigt som prisen
pa andelen eller kapitalandelen beregnes.

Artikel 73
Faglige garantier
1. Eksterne valuarer skal efter anmodning kunne levere faglige garan-

tier, der viser deres evne til at udfere verdianseattelsesfunktionen. De
eksterne valuarer skal fremleegge de faglige garantier skriftligt.

2. De faglige garantier skal indeholde bevis pd den eksterne valuars
kvalifikationer og evner til at udfere veardiansettelsen korrekt og
uathengigt, herunder som minimum bevis pa:

a) tilstreekkelige personalemessige og tekniske ressourcer
b) egnede procedurer til at sikre korrekt og uathangig vaerdiansettelse

c) passende kendskab til og forstdelse af AIF'ens investeringsstrategi og
de aktiver, som den eksterne valuar er udpeget til at vaerdiansette

d) et tilstreekkeligt godt omdemme og tilstraekkelig erfaring med verdi-
ansttelse.

3.  Hvis den eksterne valuar er registreringspligtig hos den kompe-
tente myndighed eller en anden statslig instans, hvor en sddan findes,
skal den faglige garanti indeholde navnet pa denne myndighed eller
instans, herunder de relevante kontaktoplysninger. Den faglige garanti
skal tydeligt anfere, hvilke lovbestemmelser, administrative bestem-
melser eller fagetiske regler den eksterne valuar er underlagt.

Artikel 74
Hyppigheden af vaerdianszettelse af dbne AIF'ers aktiver
1.  Abne AlF'ers finansielle instrumenter skal verdiansattes, hver

gang nettoaktivvaerdien pr. andel eller kapitalandel beregnes i henhold
til artikel 72, stk. 1.

2. Abne AlF'ers andre aktiver skal vardiansettes mindst en gang om
aret, og hver gang der foreligger bevis for, at den senest fastsatte vaerdi
ikke lengere er rimelig eller korrekt.

AFDELING 8
Delegering af FAIF-funktioner
(artikel 20, stk. 1, 2, 4 og 5, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 75
Generelle principper

FAIF'erne skal, nir de delegerer udferelsen af en eller flere funktioner
pé deres vegne, navnlig opfylde folgende generelle principper:
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a) Delegeringsstrukturen tillader ikke omgéelse af FAIF'ens ansvar.

b) FAIF'ens forpligtelser i forhold til AIF'en og dens investorer andres
ikke som folge af delegeringen.

¢) Betingelserne, som FAIF'en skal overholde for at blive godkendt og
udfere aktiviteter i henhold til direktiv 2011/61/EU, ma ikke under-
mineres.

d) Delegeringsaftalen er udformet som en skriftlig aftale indgaet mellem
FAIF'en og den, der far overdraget ansvaret.

e) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, udforer de dele-
gerede funktioner i praksis og i overensstemmelse med galdende
lovgivning og forskriftsmassige krav, og skal fastsette metoder og
procedurer til lobende kontrol af de tjenester, som den, der far over-
draget ansvaret, udferer. FAIF'en skal traeffe passende forholdsregler,
hvis det viser sig, at den, der far overdraget ansvaret, ikke kan
udfore funktionerne i praksis eller i overensstemmelse med galdende
lovgivning og forskriftsmaessige krav.

f) FAIF'en forer effektivt tilsyn med de delegerede funktioner og styrer
risiciene forbundet med delegeringen. FAIF'en skal til dette formal til
enhver tid have den nedvendige ekspertise og de nedvendige
ressourcer til at fore tilsyn med de delegerede funktioner. FAIF'en
skal i aftalen fastsette sin ret til oplysninger, kontrol, optagelse og
adgang, samt sin ret til at instruere og overvdge den, der far over-
draget ansvaret. FAIF'en skal desuden sikre, at den, der far over-
draget ansvaret, overviger udforelsen af de delegerede funktioner
korrekt og styrer risiciene forbundet med delegeringen hensigtsmaes-
sigt.

g) FAIF'en sikrer, at kontinuiteten og kvaliteten af de delegerede funk-
tioner eller den delegerede opgave med at udfere funktionerne opret-
holdes, ogsa i tilfeelde af opsigelse af delegeringen enten ved over-
forsel af de delegerede funktioner eller den delegerede opgave med
at udfere funktionerne til en anden tredjemand eller ved selv at
udfere dem.

h) Fordelingen af de respektive rettigheder og forpligtelser mellem
FAIF'en og den, der far overdraget ansvaret, er klar og fastsat i
aftalen. FAIF'en skal navnlig sikre, at retten til instrukser og opsi-
gelse, retten til oplysninger og retten til kontrol med og adgang til
regnskaber og lokaler fremgar af aftalen. Aftalen skal sikre, at vide-
redelegering kun kan finde sted med FAIF'ens samtykke.

i) For sa vidt angér portefoeljepleje, sker delegeringen i overensstem-
melse med AlF'ens investeringspolitik. FAIF'en skal instruere den,
der far overdraget ansvaret, om, hvordan investeringspolitikken skal
gennemfores, og FAIF'en skal lgbende kontrollere, hvorvidt den, der
far overdraget ansvaret, overholder den.

j) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, oplyser FAIF'en
om enhver udvikling, som kan have vasentlig indflydelse pa de
muligheder, som den, der far overdraget ansvaret, har for at udfere
de delegerede funktioner i praksis og i henhold til gaeldende lovgiv-
ning og forskriftsmessige krav.

k) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, beskytter alle
fortrolige oplysninger vedrerende FAIF'en, AlF'en berort af delege-
ringen og investorerne i den pageldende AIF.
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1) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, indferer, gennem-
forer og til enhver tid har en katastrofeberedskabsplan og regel-
massig kontrol af sikkerhedskopieringsfaciliteter under hensyntagen
til typen af delegerede funktioner.

Artikel 76
Objektiv begrundelse for delegering

1. FAIF'en skal give de kompetente myndigheder en detaljeret
beskrivelse af, forklaring pa og dokumentation for den objektive
begrundelse for delegeringen. Ved vurderingen af, hvorvidt den
samlede delegeringsstruktur er baseret pa en objektiv begrundelse
efter artikel 20, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU, skal der tages
hensyn til folgende kriterier:

a) optimering af forretningsfunktioner og -procedurer

b) omkostningsbesparelser

¢) den ekspertise, som den, der far overdraget ansvaret, har inden for
forvaltning eller pa bestemte markeder eller med hensyn til investe-
ringer

d) den adgang, som den, der fir overdraget ansvaret, har til globale
handelsmuligheder.

2. FAIF'en skal efter anmodning fra de kompetente myndigheder
fremlegge yderligere forklaring og dokumentation, der beviser, at den
samlede delegeringsstruktur er baseret pa en objektiv begrundelse.

Artikel 77

Krav til den, der far overdraget ansvaret

1. Den, der far overdraget ansvaret, skal have tilstreekkelige
ressourcer og beskeeftige tilstreekkeligt personale med den nedvendige
kendskab, kompetence og ekspertise til pd korrekt vis at varetage de
delegerede opgaver og skal have en passende organisationsstruktur til at
stotte udferelsen af de delegerede opgaver.

2. De personer, der i praksis udferer de aktiviteter, som FAIF'en
delegerer, skal have tilstrakkelig erfaring, passende teoretisk viden og
praktisk erfaring inden for de relevante funktioner. Deres faglige uddan-
nelse og den type funktioner, de tidligere har udfert, skal veere relevante
for udferelsen af opgaverne.

3. Personer, som i praksis udferer opgaverne for den, der far over-
draget ansvaret, anses ikke for at vere i1 besiddelse af den nedvendige
haederlighed, hvis de har negative registreringer, som er relevante bade
for vurderingen af hederlighed og for den korrekte udferelse af de
delegerede opgaver, eller hvis der er andre relevante oplysninger, som
har indflydelse pa deres gode omdemme. Sadanne negative registre-
ringer skal omfatte, men ikke vare begranset til, stratbare handlinger,
retsforfolgning eller administrative sanktioner, som er relevante for
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udforelsen af de delegerede opgaver. Der skal legges sarlig vaegt pa
overtreedelser i forbindelse med finansielle aktiviteter, herunder, men
ikke begranset til, forpligtelser 1 forbindelse med forebyggelse af hvid-
vaskning af penge, uhaderlighed, svig eller ekonomisk kriminalitet,
konkurs eller insolvens. Andre relevante oplysninger omfatter infor-
mation, som viser, at personen ikke er pélidelig eller erlig.

Nar den, der far overdraget ansvaret, reguleres med hensyn til de faglige
tjenesteydelser inden for Unionen, skal de faktorer, der henvises til i
forste afsnit, anses for at veere opfyldt, nar den relevante tilsynsforende
myndighed har kontrolleret kriteriet om »haederlighed« i tilladelsespro-
ceduren, medmindre der er dokumentation for det modsatte.

Artikel 78
Delegering af portefoljepleje eller risikostyring

1. Denne artikel finder anvendelse, ndr det drejer sig om delegering
af portefoljepleje eller risikostyring.

2.  Folgende enheder anses for at have tilladelse til eller vaere regi-
streret med henblik pad forvaltning af aktiver og er underlagt tilsyn i
henhold til artikel 20, stk. 1, litra ¢), i direktiv 2011/61/EU:

a) administrationsselskaber godkendt i henhold til direktiv 2009/65/EF

b) investeringsselskaber, som har erhvervet tilladelse i henhold til
direktiv 2004/39/EF til at udeve portefoljepleje

¢) kreditinstitutter, som har opnaet tilladelse i henhold til direktiv
2006/48/EF, og som har tilladelse til udeve portefoljepleje i
henhold til direktiv 2004/39/EF

d) eksterne FAIF'er, der har opnéet tilladelse i henhold til direktiv
2011/61/EU

e) tredjelandsenheder, der har opnaet tilladelse til, eller som er regi-
streret med henblik pa forvaltning af aktiver, og som kontrolleres
effektivt af en kompetent myndighed i disse lande.

3. Hvis delegeringen overdrages til en virksomhed i et tredjeland,
skal folgende betingelser opfyldes i henhold til artikel 20, stk. 1, litra
d), i direktiv 2011/61/EU:

a) Der skal vere en skriftlig ordning mellem de kompetente myndig-
heder i FAIF'ens hjemland og tilsynsmyndighederne for den virk-
somhed, som delegeringen er overdraget til.

b) For sé vidt angér den virksomhed, som far overdraget ansvaret, giver
ordningen i litra a) de kompetente myndigheder mulighed for:

i) at anmode om de relevante oplysninger, som er ngdvendige for
at udfore deres tilsynsopgaver i henhold til direktiv 2011/61/EU
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i) at f& adgang til de dokumenter, der er relevante for udferelsen af
deres tilsynsopgaver, og som opbevares i tredjelandet

iii) at gennemfore kontrolundersegelser pad de forretningssteder, der
tilherer den virksomhed, der har fiet overdraget funktioner. De
praktiske procedurer for kontrolundersegelserne péd stedet skal
beskrives i den skriftlige ordning

iv) sa hurtigt som muligt at modtage oplysninger fra tilsynsmyndig-
heden i tredjelandet med henblik pa at undersege &benbare brud
pa reglerne i direktiv 2011/61/EU og dets gennemforelsesfor-
anstaltninger

v) at samarbejde om héndheavelse i henhold til nationale og inter-
nationale love gaeldende for tilsynsmyndigheden i tredjelandet og
EU's kompetente myndigheder i tilfeelde af brud pa reglerne i
direktiv 2011/61/EU, dets gennemforelsesforanstaltninger og
relevant national lovgivning.

Artikel 79

Effektiv overvigning

Delegering skal anses for at forhindre den effektive overvagning af
FAIF'en, hvis:

a) FAIF'en, dens revisorer og de kompetente myndigheder ikke har
effektiv adgang til data forbundet de delegerede funktioner og de
forretningssteder, som den, der har fiet overdraget ansvaret, anven-
der, eller hvis de kompetente myndigheder ikke er i stand til at
udeve adgangsretten

b) den, der har faet overdraget ansvaret, ikke samarbejder med
FAIF'ens kompetente myndigheder i forbindelse med de delegerede
funktioner

c) FAIF'en efter anmodning ikke giver de kompetente myndigheder alle
de oplysninger, der er nedvendige for at overviage opfyldelsen af de
delegerede funktioner i henhold til kravene i direktiv 2011/61/EU og
dets gennemforelsesforanstaltninger.

Artikel 80

Interessekonflikter

1. T henhold til artikel 20, stk. 2, litra b), i direktiv 2011/61/EU skal
kriterierne til at vurdere, hvorvidt en delegering er i strid med FAIF'ens
eller AlIF'ens investorers interesse som minimum omfatte:

a) omfanget af den kontrol, som den, der far overdraget ansvaret, har
over FAIF'en eller har mulighed for at indvirke pd FAIF'ens hand-
linger, hvis FAIF'en og den, der far overdraget ansvaret, er
medlemmer af samme gruppe eller har noget andet kontraktforhold

b) omfanget af den kontrol, som investor har over den, der far over-
draget ansvaret, eller har mulighed for at indvirke pa dennes hand-
linger, hvis den, der fir overdraget ansvaret, og investor i den rele-
vante AIF er medlemmer af samme gruppe eller har noget andet
kontraktforhold
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c) sandsynligheden for, at den, der far overdraget ansvaret, opndr
okonomisk vinding eller undgar ekonomisk tab pa bekostning af
AlF'en eller investorerne i AlF'en

d) sandsynligheden for, at den, der fir overdraget ansvaret, har en
interesse 1 resultatet af en tjenesteydelse eller en aktivitet, som
ydes til FAIF'en eller AlF'en

e) sandsynligheden for, at den, der far overdraget ansvaret, har et
okonomisk eller andet incitament til at foretrekke en anden klients
interesser i stedet for AIF'ens cller AIF'ens investorers interesser

f) sandsynligheden for, at den, der far overdraget ansvaret, modtager
eller af en anden person end FAIF'en vil modtage et incitament i
forbindelse med kollektiv portefoljepleje for FAIF'en og de AlF'er,
den forvalter, i form af et pengebelob, varer eller tjenesteydelser ud
over standardprovisionen eller -vederlaget for den pagaldende tjene-
steydelse.

2. Portefoljepleje eller risikostyring kan kun anses for at vere funk-
tionelt og hierarkisk adskilt fra andre opgaver, der potentielt kunne
komme i konflikt hermed, hvis felgende forhold er opfyldt:

a) Personer, som udever portefoljepleje, er ikke involveret i udferelsen
af opgaver, der potentielt kunne komme i konflikt hermed, f.eks.
kontrolopgaver.

b) Personer, som udever risikostyring, er ikke involveret i udferelsen af
opgaver, der potentielt kunne komme i konflikt hermed, f.eks. opera-
tive opgaver.

c) Personer, der udever risikostyringsfunktioner, kontrolleres ikke af
dem, der har ansvaret for udferelsen af operative opgaver.

d) Adskillelsen er sikret i hele den hierarkiske struktur, helt op til
ledelsesorganet, hos den, der har faet overdraget ansvaret, og
kontrolleres af ledelsesorganet og, hvis et sddant findes, af overvag-
ningsfunktionen hos den, der har faet overdraget ansvaret.

3. Potentielle interessekonflikter kan kun anses for at vere fyldest-
gorende pavist, styret, overvaget og oplyst til AlF'ens investorer, hvis:

a) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, treeffer alle rime-
lige foranstaltninger med henblik pd at pavise, styre og overvige
potentielle interessekonflikter, som kan opstd mellem denne og
FAIF'en, AlF'en eller AlF'ens investorer. FAIF'en skal sikre, at
den, der far overdraget ansvaret, rdder over procedurer i overens-
stemmelse med kravene i artikel 31-34

b) FAIF'en sikrer, at den, der far overdraget ansvaret, oplyser FAIF'en
om potentielle interessekonflikter samt de procedurer og foranstalt-
ninger, som denne fastsatter med henblik pé at styre sddanne inter-
essekonflikter, og FAIF'en oplyser AlF'en og AlF'ens investorer
herom 1 henhold til artikel 36.
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Artikel 81

Samtykke og underretning om videredelegering

1. Videredelegering treeder i kraft, nar FAIF'en godtger sit samtykke
skriftligt.

Et generelt samtykke, som FAIF'en har afgivet pa forhadnd, anses ikke
for samtykke i henhold til artikel 20, stk. 4, litra a), i direktiv
2011/61/EU.

2. Ifelge artikel 20, stk. 4, litra b), i direktiv 2011/61/EU skal under-
retningen indeholde oplysninger om den, der far overdraget ansvaret,
navnet pd den kompetente myndighed, hvor den, der ved videredelege-
ring har faet overdraget ansvaret, er godkendt eller registreret, de dele-
gerede funktioner, AlF'erne berert af videredelegeringen, en kopi af
FAIF'ens skriftlige samtykke og den patenkte ikrafttreedelsesdato for
videredelegeringen.

Artikel 82

Tomt selskab og FAIF, der ikke laengere betragtes som forvalter af
en AIF

1. En FAIF skal anses som et tomt selskab og skal ikke laengere
betragtes som forvalter af AlF'en, hvis mindst et af folgende forhold
gor sig geldende:

a) FAIF'en har ikke leengere den nedvendige ekspertise og de nedven-
dige ressourcer til at overvage de delegerede opgaver effektivt og
styre risiciene forbundet med delegeringen.

b) FAIF'en har ikke laengere befejelse til at treffe beslutninger pa
nogleomrdder, som henherer under den overste ledelses ansvar,
eller har ikke lengere befojelse til at udfere ledelsesfunktioner,
iseer med hensyn til gennemforelsen af den generelle investerings-
politik og -strategi.

¢) FAIF'en mister sine kontraktlige rettigheder til at foresperge, inspi-
cere, have adgang eller instruere dem, til hvem ansvaret er overdra-
get, eller udevelsen af sddanne rettigheder bliver umulig i praksis.

d) FAIF'en delegerer udforelsen af investeringsforvaltningsfunktioner i
et omfang, der langt overstiger de investeringsforvaltningsfunktioner,
som FAIF'en selv udferer. Ved vurderingen af delegeringens omfang
skal de kompetente myndigheder vurdere hele delegeringsstrukturen,
idet der ikke blot tages hensyn til de aktiver, der forvaltes ved
delegering, men ogsé til felgende kvalitetskriterier:

i) de aktivtyper, som AlF'en eller FAIF'en, der handler pa vegne af
AlF'en, investerer i og vigtigheden af aktiverne, der forvaltes
ved delegering, med hensyn til AlF'ens risiko- og afkastprofil

ii) vigtigheden af de aktiver, der forvaltes ved delegering, med
hensyn til opnaelsen af AlF'ens investeringsmal
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iii) den geografiske og sektorspecifikke spredning af AlF'ens inve-
steringer

iv) AlF'ens risikoprofil

v) typen af investeringsstrategier, som AlF'en eller FAIF'en, der
handler pa vegne af AlF'en, tilstreeber

vi) de opgavetyper, der er delegeret, i forhold til dem, der er bibe-
holdt

vii) sammensa&tningen af dem, der har faet overdraget ansvaret, og
dem, der ved videredelegering har faet overdraget ansvaret,
deres geografiske virkeomrade og deres selskabsstruktur,
herunder hvorvidt delegeringen er overdraget en enhed, der
tilherer samme koncern som FAIF'en.

2. Kommissionen overvdger i lyset af markedsudviklingen anven-
delsen af denne artikel. Kommissionen foretager en vurdering af situa-
tionen efter to ar og treeffer om nedvendigt passende foranstaltninger til
yderligere at pracisere, under hvilke omstaendigheder en FAIF ma anses
for at have delegeret sine funktioner i et sddant omfang, at den bliver et
tomt selskab og ikke lengere kan betragtes som forvalter af AlF'en.

3.  ESMA kan udstede retningslinjer med henblik pa at sikre, at
vurderingen af delegeringsstrukturer er konsekvent i hele Unionen.

KAPITEL IV
DEPOSITAR

AFDELING 1
Oplysninger i den skriftlige aftale
(artikel 21, stk. 2, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 83

Kontraktmszessige oplysninger

1.  En aftale, hvorved depositaren udpeges i henhold til artikel 21,
stk. 2, 1 direktiv 2011/61/EU, skal udferdiges mellem depositaren pa
den ene side og FAIF'en og/eller AlF'en pa den anden side, og aftalen
skal som minimum indeholde folgende elementer:

a) en beskrivelse af de tjenesteydelser, som depositaren skal levere, og
de procedurer, der skal fastsaettes for hver aktivtype, som AlF'en
kan investere i, og som sa overdrages til depositaren

b) en beskrivelse af maden, hvorpa opbevarings- og tilsynsfunktionen
skal udferes athaengigt af aktivtyperne og de geografiske omrader,
hvor AlF'en planleegger at investere. Med hensyn til opbevarings-
opgaverne skal denne beskrivelse omfatte landelister og procedurer
for tilfojelse og/eller fjernelse af lande fra den pégeldende liste.
Dette skal vare i overensstemmelse med oplysningerne i AlF'ens
regler, vedtaegter og udbudsdokumenter, for sd vidt angér de aktiver,
som AlF'en kan investere i
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<)

d)

e)

2)

h)

i)

k)

)

en erklering om, at depositarens ansvar ikke bereres af en eventuel
delegering af dennes opbevaringsfunktioner, medmindre depositaren
har frigjort sig for sit ansvar i henhold til artikel 21, stk. 13 eller 14,
i direktiv 2011/61/EU

aftalens gyldighedsperiode og dens betingelser for @ndring og
opher, herunder de situationer, der kan fore til aftalens opher, og
oplysninger om ophersproceduren samt, hvis det er relevant, de
procedurer, depositaren skal benytte til at sende alle relevante oplys-
ninger til sin efterfolger

fortrolighedsforpligtelserne, der galder for parterne, i henhold til
relevante love og forskrifter. Disse forpligtelser ma ikke svakke
de kompetente myndigheders mulighed for at fa adgang til de rele-
vante dokumenter og oplysninger

de metoder og procedurer, hvormed depositaren fremsender alle
relevante oplysninger, som er nedvendige til udferelsen af dennes
opgaver, herunder udevelsen af eventuelle rettigheder forbundet
med aktiver, til FAIF'en eller AlF'en, og som giver FAIF'en og
AlF'en mulighed for at have et rettidigt og nejagtigt overblik over
AlF'ens konti

de metoder og procedurer, hvormed FAIF'en eller AlF'en frem-
sender alle relevante oplysninger eller sikrer, at depositaren har
adgang til alle de oplysninger, der er nedvendige til udforelsen af
dennes opgaver, herunder procedurerne, der sikrer, at depositaren
modtager oplysninger fra andre parter udpeget af AlF'en eller
FAIF'en

oplysninger om, hvorvidt depositaren eller en tredjemand, til hvem
opbevaringsfunktioner er delegeret i henhold til artikel 21, stk. 11, i
direktiv 2011/61/EU, kan genbruge aktiverne, som denne har faet
overdraget, og eventuelle betingelser knyttet til enhver sadan
genbrug

de procedurer, der skal folges, ndr der overvejes en @ndring af
AlF'ens regler, vedtegter eller udbudsdokumenter med oplysninger
om de situationer, hvor depositaren skal informeres, eller hvor depo-
sitarens forudgaende samtykke er nedvendigt for at ga videre med
endringen

alle nedvendige oplysninger, der skal udveksles mellem AlF'en,
FAIF'en, en tredjemand, der handler pa vegne af AlF'en eller
FAIF'en, pa den ene side og depositaren pa den anden side,
vedrerende salget, tegningen, indlesningen, udstedelsen, annulle-
ringen og tilbagekeobet af AlF'ens andele eller kapitalandele

alle nedvendige oplysninger, der skal udveksles mellem AlF'en,
FAIF'en, en tredjemand, der handler pa vegne af AlF'en eller
FAIF'en, og depositaren i forbindelse med depositarens udevelse
af tilsyns- og kontrolfunktionen

i situationer, hvor aftaleparterne forudser udpegelse af tredjemeaend
til at udfere dele af deres respektive opgaver, skal der vere en
forpligtelse til regelmassigt at give oplysninger om eventuelle tred-
jemand, der er udpeget, og efter anmodning oplysninger om de
kriterier, der er anvendt til at veelge tredjemanden, og de foranstalt-
ninger, der forudses til at overvdge de aktiviteter, der udferes af den
valgte tredjemand
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m) oplysninger om aftaleparternes opgaver og ansvarsomrader i forhold
til kravet om at forebygge hvidvaskning af penge og bekampe
finansiering af terrorisme

n) oplysninger om alle kontantkonti oprettet i navnet pa AlF'en eller i
navnet pa den FAIF, der handler pa vegne af AIF'en, og procedu-
rerne, der skal sikre, at depositaren informeres, nar der oprettes en
ny konto i navnet pa AlF'en eller i navnet pa FAIF'en, der handler
pa vegne af AlF'en

0) oplysninger  vedrerende  depositarens  eskaleringsprocedurer,
herunder angivelse af de personer, som depositaren skal kontakte
inden for AlF'en og/eller FAIF'en, nar depositaren iverksatter en
saddan procedure

p) en forpligtelse fra depositarens side til at underrette FAIF'en, nar
depositaren far kendskab til, at adskillelsen af aktiver ikke eller ikke
leengere er tilstraekkelig til at sikre beskyttelse mod en tredjemands
insolvens, en tredjemand, hvortil opbevaringsfunktionerne er dele-
geret 1 henhold til artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU i en
bestemt jurisdiktion

q) de procedurer, der sikrer, at depositaren, for sd vidt angar dennes
opgaver, er i stand til at undersoge FAIF'ens og/eller AlF'ens adferd
og vurdere de overdragede oplysningers kvalitet, bl.a. ved hjelp af
adgang til AlF'ens og/eller FAIF'ens regnskaber eller ved hjelp af
bespg pa stedet

r) de procedurer, der sikrer, at FAIF'en og/eller AIF'en kan kontrollere
depositarens udferelse, for s vidt angar depositarens aftalemaessige
forpligtelser.

2. Oplysningerne om metoderne og procedurerne fastsat i litra a)-r)
skal beskrives 1 aftalen, hvori depositaren udpeges eller i enhver efter-
folgende e@ndring af aftalen.

3.  Den i stk. 2 omhandlede aftale, hvori depositaren udpeges eller
den efterfolgende @ndring af aftalen, skal udferdiges skriftligt.

4.  Parterne kan aftale at fremsende alle eller dele af de oplysninger,
der flyder mellem dem, elektronisk, forudsat at det sikres, at sddanne
oplysninger registreres korrekt.

5. Der er ingen forpligtelse til at indga er sarskilt skriftlig aftale for
hver AIF, medmindre andet er fastlagt i national lovgivning. Det skal
vaere muligt for FAIF'en og depositaren at indgd en rammeaftale med
angivelse af de AlF'er, der forvaltes af den FAIF, som aftalen galder.

6. Den nationale lovgivning, som finder anvendelse pa aftalen til
udpegelsen af depositaren og enhver efterfolgende aftale, skal angives.
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AFDELING 2

Generelle kriterier for vurdering af tilsynsmcessig regulering og
overvdgning geeldende for depositarer i tredjelande

(artikel 21, stk. 6, litra b), i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 84

Kriterier for vurdering af tilsynsmaessig regulering og overvigning
geldende for en depositar i et tredjeland

Med henblik pa artikel 21, stk. 6, litra b), i direktiv 2011/61/EU skal det
vurderes, om effektiviteten af den tilsynsmeessige regulering og over-
vagning, som gelder for depositaren i et tredjeland, svarer til EU-retten
og handhaeves effektivt i forhold til felgende kriterier:

a) Depositaren skal godkendes og lebende overvdges af en offentlig
kompetent myndighed med tilstreekkelige ressourcer til at opfylde
sine opgaver.

b) Tredjelandets lovgivning fastsatter kriterierne for godkendelse som
depositar svarende til lovgivningen fastsat for adgang til at udeve
virksomhed som kreditinstitut eller investeringsselskab i Unionen.

c) Kapitalkravene palagt depositaren i tredjelandet svarer til de krav,
der gaelder i Unionen, athangigt af om depositaren er samme type
som et kreditinstitut eller investeringsselskab i Unionen.

d) De driftsbetingelser, der galder for depositaren i tredjelandet, svarer
til dem, der er fastsat for kreditinstitutter eller investeringsselskaber i
Unionen athangigt af typen af depositar.

e) Kravene med hensyn til udferelsen af de specifikke opgaver som
depositar for AlF'en fastsat i tredjelandets lovgivning svarer til
kravene, der er fastsat i artikel 21, stk. 7-15, i direktiv 2011/61/EU
og gennemforelsesforanstaltningerne og den relevante nationale
lovgivning.

f) Lovgivningen i tredjelandet fastsetter anvendelsen af tilstreekkeligt
afskraekkende handhavelsesforanstaltninger, hvis depositaren over-
treeder kravene og betingelserne omhandlet i litra a)-e).

AFDELING 3

Depositarfunktioner, forpligtelse til at udvise fornoeden omhu og
Sforpligtelse til adskillelse

(artikel 21, stk. 7-9, og artikel 21, stk. 11, andet afsnit, litra ¢) og litra
d), nr. iii), i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 85

Overvagning af kontanter — generelle krav

1. Nar en kontantkonto opretholdes eller oprettes hos en af de enhe-
der, der er omhandlet i artikel 21, stk. 7, i direktiv 2011/61/EU i
AlF'ens navn, i den FAIF's eller depositars navn, der handler pa
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AlF'ens vegne, skal en FAIF sikre, at depositaren ved pabegyndelsen af
sine opgaver og lebende modtager alle relevante oplysninger, som er
nedvendige for at opfylde sine forpligtelser.

2. For at have adgang til alle oplysninger vedrerende AlF'ens
kontantkonti og fa et klart overblik over alle AlF'ens cash flows skal
depositaren som minimum:

a) ved udpegelsen informeres om alle eksisterende kontantkonti oprettet
i AlF'ens navn eller i FAIF'ens navn, der handler pa vegne af AlF'en

b) informeres ved oprettelsen af alle nye kontantkonti af AIF'en eller af
FAIF'en, der handler pa vegne af AlF'en

¢) modtage alle oplysninger i forbindelse med kontantkonti oprettet hos
en tredjemandsenhed direkte af disse tredjemaend.

Artikel 86

Overvagning af AIF'ens cash flow

Depositaren skal sikre effektiv og korrekt overvagning af AlF'ens cash
flow og skal iser som minimum:

a) sikre, at alle AIF'ens kontanter bogferes pa konti, der er oprettet hos
enheder, som er omhandlet i artikel 18, stk. 1, litra a), b) og ¢), i
direktiv 2006/73/EF, pa de relevante markeder, hvor kontantkonti er
pakrevede med henblik pd AlF'ens drift, og som er underlagt
tilsynsmassig regulering og overvagning, som svarer til EU-retten,
og som handhaves effektivt og er i overensstemmelse med princip-
perne 1 artikel 16 i direktiv 2006/73/EF

b) gennemfore effektive og korrekte procedurer til at afstemme alle
cash flow-bevagelser og udfere disse afstemninger dagligt eller i
tilfelde af ikke sarligt hyppige kontantbevegelser, nar sadanne
cash flow-bevagelser finder sted

¢) gennemfore passende procedurer til ved bankdagens afslutning at
kunne identificere vasentlige cash flows og iser dem, som kan
vaere uforenelige med AlF'ens drift

d

=

regelmassigt gennemga tilstreekkeligheden af disse procedurer,
herunder via en fuldstendig revision af afstemningsproceduren
mindst en gang om éret, og idet det sikres, at kontantkonti oprettet
i AlF'ens navn, i FAIF'ens eller depositarens navn, der handler pa
vegne af AlF'en, er omfattet af afstemningsproceduren
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e) lebende overvéage resultaterne af afstemningerne og de foranstaltnin-
ger, der treeffes som folge af eventuelle uoverensstemmelser konsta-
teret i afstemningsprocedurerne, og underrette FAIF'en, hvis uregel-
messigheder ikke athjelpes uden unedig forsinkelse, og ogsé de
kompetente myndigheder, hvis situationen ikke kan afklares og/eller
korrigeres

f) kontrollere overensstemmelsen af egne registreringer af likvide posi-
tioner med FAIF'ens registreringer. FAIF'en skal sikre, at alle
instruktioner og oplysninger i forbindelse med en kontantkonto
oprettet hos en tredjemand sendes til depositaren, sa denne er i
stand til at udfere sin egen afstemningsprocedure.

Artikel 87

Opgaver i forbindelse med tegning

En FAIF skal sikre, at depositaren far oplysninger om betalinger fore-
taget af eller pa vegne af investorer i forbindelse med tegning af andele
eller kapitalandele i en AIF ved afslutningen af hver bankdag, hvis
FAIF'en, AlF'en eller en part, der handler pa dennes vegne, f.eks. en
overforselsagent, modtager sadanne betalinger eller en ordre fra inve-
storen. FAIF'en skal sikre, at depositaren modtager alle andre relevante
oplysninger, som er nedvendige for at sikre, at betalingerne bogfores pa
de kontantkonti, der er oprettet i AlIF'ens navn eller i FAIF'ens navn,
som handler pa vegne af AlIF'en, eller i depositarens navn i overens-
stemmelse med bestemmelserne 1 artikel 21, stk. 7, 1 direktiv
2011/61/EU.

Artikel 88

Finansielle instrumenter, der opbevares i depot

1.  Finansielle instrumenter, der tilherer AlF'en eller FAIF'en, som
handler pa vegne af AlF'en, som ikke fysisk kan leveres til depositaren,
skal indgé i depositarens opbevaringsopgaver, hvis alle folgende krav er
opfyldt:

a) De er verdipapirer, herunder vardipapirer, som omfatter afledte
instrumenter som ombhandlet i artikel 51, stk. 3, sidste afsnit, i
direktiv 2009/65/EF og artikel 10 1 Kommissionens direktiv
2007/16/EF ('), pengemarkedsinstrumenter eller andele i institutter
for kollektiv investering.

b) De kan registreres eller opbevares pa en konto direkte eller indirekte
i depositarens navn.

2.  Finansielle instrumenter, som i henhold til geldende national
lovgivning kun er registreret direkte i AlF'ens navn, hos en udsteder
selv eller dennes agent, f.eks. en registrator eller en overforselsagent, ma
ikke opbevares i depot.

3. Finansielle instrumenter, der tilherer AIF'en eller FAIF'en, som
handler pa vegne af AlF'en, som fysisk kan leveres til depositaren,
skal altid indgéd i depositarens opbevaringsopgaver.

() EUT L 79 af 20.3.2007, s. 11.
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Artikel 89

Opbevaringsopgaver i forbindelse med aktiver, der opbevares i
depot

1. For at efterkomme forpligtelserne fastsat i artikel 21, stk. 8, litra
a), 1 direktiv 2011/61/EU med hensyn til finansielle instrumenter, der
skal opbevares i depot, skal depositaren som minimum sikre, at:

a) de finansielle instrumenter er korrekt registreret i henhold til
artikel 21, stk. 8, litra a), nr. ii), i direktiv 2011/61/EU

b) registre og adskilte konti feres pd en made, der sikrer, at de er
korrekte og navnlig registrerer overensstemmelsen med de finansielle
instrumenter og kontanter, som de opbevarer for AIF'er

c) afstemninger foretages sa hyppigt, som det er nedvendigt, mellem
depositarens interne konti og registre og konti og registre hos en
tredjemand, til hvem opbevaringsfunktioner er delegeret i overens-
stemmelse med artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU

d) der udeves forneden omhu i forbindelse med de finansielle instru-
menter, der opbevares i depot, for at sikre en hej grad af investor-
beskyttelse

e) alle relevante opbevaringsrisici i hele opbevaringskaden vurderes og
overvages, og at FAIF'en informeres om alle konstaterede vasentlige
risici

f) der er indfert passende organisatoriske ordninger for mest muligt at
begranse risikoen for tab eller forringelse af de finansielle instru-
menter eller af rettigheder, der er knyttet til disse finansielle instru-
menter, som folge af svig, darlig administration, utilstreekkelig regi-
strering eller forsemmelighed

g) AlF'ens ejendomsret eller FAIF'ens ejendomsret, som handler pa
vegne af AlF'en, til aktiverne er verificeret.

For sa vidt angar forste afsnit, litra c), fastsettes hyppigheden af afstem-
ningerne pa grundlag af felgende:

a) AlF'ens normale handelsaktivitet

b) enhver handel, der finder sted uden for den normale handelsaktivitet

¢) enhver handel pa vegne af en anden kunde, hvis aktiver opbevares af
tredjemanden pa den samme konto for finansielle instrumenter som
AlF'ens aktiver.
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2. Hvis depositaren har delegeret sine opbevaringsfunktioner til en
tredjemand i henhold til artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU, skal
denne fortsat veere underlagt kravene i stk. 1, litra a)-e), i denne artikel.
Depositaren skal ogsé sikre, at tredjemanden opfylder kravene i stk. 1,
litra b)-g), og forpligtelsen til adskillelse fastsat i artikel 99.

3. Depositarens opbevaringsopgaver som omhandlet i stk. 1 og 2 skal
gelde for look-through til underliggende aktiver, som besiddes af
finansielle og/eller retlige strukturer, der kontrolleres direkte eller indi-
rekte af AlF'en eller den FAIF, der handler pa vegne af AlF'en.

Kravet omhandlet i forste afsnit geelder ikke for fund-of-funds-strukturer
eller master-feeder-strukturer, hvor de underliggende fonde har en depo-
sitar, som opbevarer disse fondes aktiver i depot.

Artikel 90

Opbevaringsopgaver i forbindelse med kontrol af ejendomsret og
registrering

1. En FAIF skal, nar depositaren pabegynder sine opgaver og
lobende, give denne alle relevante oplysninger, som er nedvendige,
for at depositaren kan opfylde sine forpligtelser i henhold til artikel 21,
stk. 8, litra b), i direktiv 2011/61/EU, samt sikre, at depositaren
modtager alle relevante oplysninger fra tredjemend.

2. For at efterkomme forpligtelserne omhandlet i artikel 21, stk. 8,
litra b), i direktiv 2011/61/EU skal depositaren som minimum:

a) uden unedig forsinkelse have adgang til alle relevante oplysninger,
der er nedvendige for at kunne udfere opgaverne i forbindelse med
kontrol af ejendomsret og registrering, herunder relevante oplys-
ninger til depositaren fra tredjemand

b) vaere i besiddelse af tilstreekkelige og palidelige oplysninger til at
forvisse sig om AlF'ens ejendomsret til aktiverne eller FAIF'ens
ejendomsret, som handler pd vegne af AlF'en, til aktiverne

c) fore register over de aktiver, for hvilke det er godtgjort, at AlF'en
eller FAIF'en, der handler pd vegne af AlF'en, er ejer heraf. For at
efterkomme denne forpligtelse skal depositaren:

1) 1 sit register i AlF'ens navn indfere aktiver, herunder disses
respektive nominelle beleb, for hvilke det er godtgjort, at
AlF'en eller FAIF'en, der handler pa vegne af AlF'en, er ejer
heraf

ii) til enhver tid veere i stand til at fremlaegge en fyldestgorende og
ajourfort opgerelse af AlF'ens aktiver, herunder disses respektive
nominelle belob.
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Med henblik pa stk. 2, litra ¢), nr. ii), skal depositaren sikre, at der
findes procedurer, sa registrerede aktiver ikke kan overdrages, overfores,
udveksles eller leveres, uden at depositaren eller den, der har faet over-
draget ansvaret, er blevet informeret om disse transaktioner, og deposi-
taren skal uden unedig forsinkelse have adgang til dokumentation for
hver transaktion og position fra den relevante tredjemand. FAIF'en skal
sikre, at den relevante tredjemand uden unedig forsinkelse giver depo-
sitaren certifikater og anden dokumentation, hver gang der er et salg
eller kob af aktiver eller en corporate action, der forer til udstedelsen af
finansielle instrumenter, og mindst en gang om aret.

3. Depositaren skal under alle omstendigheder sikre, at FAIF'en har
og gennemforer passende procedurer til at kontrollere, at de aktiver, der
er erhvervet af den forvaltede AIF, er beherigt registreret i AIF'ens navn
eller i FAIF'ens navn, der handler pad vegne af AlF'en, og kontrollere
overensstemmelsen mellem positionerne i FAIF'ens registre og de akti-
ver, for hvilke depositaren har godtgjort, at AlF'en eller FAIF'en, der
handler pé vegne af AlF'en, er ejer heraf. FAIF'en skal sikre, at alle
instrukser og relevante oplysninger i forbindelse med AlF'ens aktiver
sendes til depositaren, s denne er i stand til at udfere sin egen verifi-
cerings- eller afstemningsprocedure.

4.  Depositaren skal oprette og gennemfore en eskaleringsprocedure
til situationer, hvor der konstateres en uregelmassighed, herunder
underretning til FAIF'en og de kompetente myndigheder, hvis situa-
tionen ikke kan afklares og/eller korrigeres.

5. Depositarens opbevaringsopgaver som omhandlet i stk. 1-4 skal
gelde for look-through til underliggende aktiver, som besiddes af
finansielle og/eller retlige strukturer oprettet af AIF'en eller af FAIF'en,
som handler pa vegne af AIF'en med henblik pa investering i de under-
liggende aktiver, og som kontrolleres direkte eller indirekte af AIF'en
eller FAIF'en, der handler pa vegne af AlF'en.

Kravet omhandlet i forste afsnit gaelder ikke for fund-of-funds-strukturer
eller master-feeder-strukturer, hvor de underliggende fonde har en depo-
sitar, som varetager kontrol af ejendomsret og registrering i forbindelse
med fondens aktiver.

Artikel 91

Prime brokeres oplysningsforpligtelser

1. Huvis der er udpeget en prime broker, skal FAIF'en sikre, at der fra
datoen for udpegelsen er indgaet en aftale, ifelge hvilken prime
brokeren navnlig skal stille en erklering til radighed for depositaren
pé et varigt medium indeholdende folgende oplysninger:

a) verdierne af posterne anfert i stk. 3 ved afslutningen af hver
bankdag
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b) alle andre oplysninger, som er nedvendige for at sikre, at AlF'ens
depositar har ajourforte og praecise oplysninger om verdien af de
aktiver, hvis opbevaring er delegeret i henhold til artikel 21, stk. 11,
i direktiv 2011/61/EU.

2. Den i stk. 1 omtalte erklering skal senest stilles til radighed for
AlF'ens depositar ved afslutningen af den bankdag, der felger bank-
dagen, som den vedrorer.

3.  De i stk. 1, litra a), omhandlede poster omfatter:

a) den samlede verdi af aktiver, der opbevares af prime brokeren for
AlF'en, hvor opbevaringsfunktionerne er delegeret i henhold til
artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU. Veardien af hver af
folgende:

i) kontantldn til AIF'en og palebne renter

ii) veerdipapirer, der skal tilbageleveres af AIF'en under abne korte
positioner indgéet pa vegne af AlF'en

iii) aktuelle afviklingsbeleb, der skal betales af AlF'en i henhold til
futureskontrakter

iv) kontante indtegter fra short selling opbevaret af prime brokeren
i forbindelse med korte positioner indgaet pa vegne af AlF'en

v) likvide beholdninger opbevaret af prime brokeren i forbindelse
med &bne futureskontrakter indgdet pd vegne af AIF'en. Denne
forpligtelse er ud over forpligtelserne i henhold til artikel 87
og 88

vi) mark-to-market close-out eksponering for alle OTC-trans-
aktioner indgaet pa vegne af AlF'en

vii) AlF'ens samlede sikrede forpligtelser over for prime brokeren

viii) alle andre aktiver i forbindelse med AlF'en

b) verdien af andre aktiver som omhandlet i artikel 21, stk. 8, litra b), i
direktiv 2011/61/EU, som prime brokeren opbevarer som sikkerhed
for sikrede transaktioner indgaet i forbindelse med en magleraftale

c) verdien af de AlF-aktiver, hvor prime brokeren har udevet en
brugsret

d) en liste over alle de institutter, hvor prime brokeren opbevarer eller
eventuelt opbevarer AIF's kontanter pa en konto oprettet i AlF'ens
navn eller i FAIF'ens navn, som handler pa vegne af AlF'en, i over-
ensstemmelse med artikel 21, stk. 7, i direktiv 2011/61/EU.
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Artikel 92

Tilsynsopgaver — generelle krav

1. Pa tidspunktet for udpegelsen skal depositaren vurdere de risici,
der er forbundet med arten, omfanget og kompleksiteten af AIF'ens
strategi og FAIF'ens organisation for at planlaegge tilsynsprocedurer,
som er passende for AlF'en og de aktiver, hvori den investerer, hvor-
efter disse procedurer gennemfores og anvendes. De pégeldende
procedurer skal ajourfores lobende.

2. Under udferelsen af tilsynsopgaverne i henhold til artikel 21, stk.
9, 1 direktiv 2011/61/EU skal en depositar foretage efterfolgende
kontroller og verificeringer af de processer og procedurer, der er
FAIF'ens, AlF'ens eller en udpeget tredjemands ansvar. Depositaren
skal under alle omstendigheder sikre, at der findes en passende verifi-
cerings- og afstemningsprocedure, som gennemferes og anvendes, og
kontrolleres med hyppige mellemrum. FAIF'en skal sikre, at alle
instruktioner i forbindelse med AlF'ens aktiver og transaktioner sendes
til depositaren, s denne er i stand til at udfere sin egen verificerings-
eller afstemningsprocedure.

3. Depositaren skal oprette en klar og fyldestgerende eskaleringspro-
cedure til at afhjelpe situationer, hvor potentielle uregelmaessigheder
konstateres 1 lobet af depositarens tilsynsopgaver; oplysningerne
herom skal stilles til rddighed for FAIF'ens kompetente myndigheder
efter anmodning.

4.  En FAIF skal sikre, at depositaren ved pabegyndelsen af dennes
opgaver og leobende modtager alle relevante oplysninger, som er
nedvendige for at kunne opfylde forpligtelserne i henhold til artikel 21,
stk. 9, i direktiv 2011/61/EU, herunder oplysninger fra tredjemend til
depositaren. FAIF'en skal navnlig sikre, at depositaren har adgang til
regnskaberne og kan udfere besog pa stedet hos FAIF'en og hos enhver
tjenesteyder, der er udpeget af AlF'en eller FAIF'en, f.eks. administra-
torer eller eksterne valuarer, og/eller kan gennemga rapporter og aner-
kendte eksterne certificeringer foretaget af kvalificerede uathangige
revisorer eller andre eksperter for at sikre, at de benyttede procedurer
er tilstrekkelige og relevante.

Artikel 93

Opgaver i forbindelse med tegning og indlesning

Med henblik pd at opfylde artikel 21, stk. 9, litra a), i direktiv
2011/61/EU skal depositaren overholde folgende krav:

1) Depositaren skal sikre, at AIF'en, FAIF'en eller den udnaevnte enhed
har indfert, gennemforer og anvender en passende og konsekvent
procedure til at:

1) afstemme tegningsordrerne med tegningsprovenuet, og antallet af
udstedte andele eller kapitalandele med tegningsprovenuet
modtaget af AlF'en
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ii) afstemme indlesningsordrerne med udbetalt indlesning, og
antallet af annullerede andele eller kapitalandele med indles-
ningen betalt af AlF'en

iii) verificere regelmassigt, at afstemningsproceduren er hensigts-
maessig.

Med henblik pa nr. i), ii) og iii) skal depositaren navnlig regelmaees-
sigt kontrollere overensstemmelsen mellem det samlede antal andele
eller kapitalandele pa AlF'ens konti og det samlede antal cirkule-
rende kapitalandele eller andele, som fremgar af AIF's register.

2) Depositaren skal sikre og regelmassigt kontrollere, at procedurerne
vedrerende salg, udstedelse, tilbagekeb, indlesning og annullering af
AlF'ens kapitalandele eller andele overholder galdende national
lovgivning og AlF'ens regler eller vedtegter og verificere, at disse
procedurer gennemfores effektivt.

3) Hyppigheden af depositarens kontroller skal veere i overensstem-
melse med hyppigheden af tegning og indlesning.

Artikel 94

Opgaver vedrerende vzerdianszettelse af kapitalandele/andele

1. Med henblik pa at opfylde artikel 21, stk. 9, litra b), i direktiv
2011/61/EU skal depositaren:

a) lebende verificere, at der findes og anvendes passende og konse-
kvente procedurer til at vaerdiansatte AlF'ens aktiver i overensstem-
melse med artikel 19 i direktiv 2011/61/EU og gennemforelsesfor-
anstaltningerne og med AlF'ens regler og vedtegter og

b) sikre, at verdiansattelsespolitikken og -procedurerne gennemfores
effektivt og kontrolleres med jaevne mellemrum.

2. Depositarens procedurer skal udferes med en hyppighed, der
svarer til hyppigheden i AlF'ens vardians®ttelsespolitik som defineret
i artikel 19 i direktiv 2011/61/EU og gennemforelsesforanstaltningerne.

3. Huvis depositaren mener, at verdien af AlF'ens kapitalandele eller
andele ikke er beregnet i overensstemmelse med gzldende lovgivning,
AlF'ens regler eller artikel 19 i direktiv 2011/61/EU, skal den underrette
FAIF'en og/eller AlF'en og sikre, at der treeffes rettidige afhjelpende
foranstaltninger i AIF-investorernes interesse.

4. Huvis der er udpeget en ekstern valuar, skal depositaren kontrollere,
at udpegelsen af den eksterne valuar er i overensstemmelse med
artikel 19 i direktiv 2011/61/EU og gennemfoerelsesforanstaltningerne.

Artikel 95

Opgaver vedrerende udferelsen af FAIF'ens instruktioner

Med henblik pd at opfylde artikel 21, stk. 9, litra c), i direktiv
2011/61/EU skal depositaren som minimum:
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a) indfere og gennemfore passende procedurer til at kontrollere, at
AlF'en og FAIF'en overholder geldende love og bestemmelser
samt AlF'ens regler og vedtegter. Depositaren skal iser overvage
AlF'ens overholdelse af de investeringsbegransninger og gearings-
lofter, der er fastsat i AlF'ens udbudsdokumenter. Disse procedurer
skal std 1 et rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af
AlF'en

b) indfore og gennemfere en eskaleringsprocedure, hvis AlF'en har
overskredet en af begrensningerne omhandlet i litra a).

Artikel 96

Opgaver i forbindelse med den rettidige afvikling af transaktioner

1. Med henblik pa at opfylde artikel 21, stk. 9, litra d), i direktiv
2011/61/EU skal depositaren indfere en procedure til at afdeekke enhver
situation, hvor en modydelse i forbindelse med transaktioner, der
omfatter aktiver, der ejes af AlF'en eller FAIF'en, der handler pa
vegne af AlF'en, ikke fremsendes til AlF'en inden for sedvanlige frister,
underrette FAIF'en og, hvis situationen ikke afhjelpes, anmode om
tilbageforing af de finansielle instrumenter fra modparten, hvor det er
muligt.

2. Huvis transaktionerne ikke finder sted pa et reguleret marked, skal
de sadvanlige frister vurderes under hensyntagen til betingelserne for
transaktionen (OTC-derivatkontrakter eller investeringer i fast ejendom
eller i unoterede aktieselskaber).

Artikel 97
Opgaver i forbindelse med AIF'ens indtaegtsfordeling

1.  Med henblik pa at opfylde artikel 21, stk. 9, litra e), i direktiv
2011/61/EU skal depositaren:

a) sikre, at beregningen af nettoindtegten, nir den er angivet af
FAIF'en, anvendes 1 overensstemmelse med AlF'ens regler,
vedtaegter og geldende national lovgivning

b) sikre, at der treeffes passende foranstaltninger, hvis AlF'ens revisorer
har udtrykt forbehold i arsregnskabet. AlF'en eller FAIF'en, der
handler pa vegne af AlF'en, skal give depositaren alle oplysninger
om forbehold anfort i regnskaberne

c) kontrollere fuldstendigheden og nejagtigheden af udbyttebetalin-
gerne, nar de er angivet af FAIF'en, og carried interest, hvor det
er relevant.

2. Hvis depositaren ikke mener, at indtegtsberegningen er udfert i
overensstemmelse med galdende lovgivning eller med AlF'ens regler
eller vedtaegter, skal denne underrette FAIF'en og/eller AlF'en og sikre,
at der treeffes rettidige afhjelpende foranstaltninger i AIF-investorernes
interesse.
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Artikel 98

Due diligence

1. Med henblik pa at opfylde forpligtelserne fastsat i artikel 21, stk.
11, andet afsnit, litra c), i direktiv 2011/61/EU skal depositaren gennem-
fore og anvende en passende dokumenteret due diligence-procedure til
udveaelgelsen og den lebende overvagning af den, der far overdraget
ansvaret. Denne procedure skal revideres med regelmessige mellemrum,
mindst en gang om dret, og efter anmodning stilles til rddighed for de
kompetente myndigheder.

2. Depositaren skal ved udvelgelsen og udpegelsen af en tredjemand,
til hvem opbevaringsfunktioner delegeres i henhold til artikel 21, stk.
11, 1 direktiv 2011/61/EU, udvise passende dygtighed, omhu og
hurtighed for at sikre, at overdragelse af finansielle instrumenter til
denne tredjemand tilvejebringer tilstreekkelig beskyttelse. Den skal
som minimum:

a) vurdere de tilsynsmessige og retlige rammer, herunder risikoen
forbundet med landet, opbevaringsrisikoen og retskraften af tredje-
mandens aftaler. Denne vurdering skal iser satte depositaren i stand
til at afgere den mulige virkning af tredjemandens insolvens pa
AlF'ens aktiver og rettigheder. Hvis depositaren far kendskab til, at
adskillelsen af aktiver ikke er tilstraekkelig til at sikre beskyttelse
mod insolvens som felge af lovgivningen i det land, hvor tredje-
manden er beliggende, skal denne straks underrette FAIF'en

b) vurdere, hvorvidt tredjemandens praksis, procedurer og interne
kontroller er tilstrakkelige til at sikre, at AlF'ens eller FAIF'ens,
der handler pa vegne af AlF'en, finansielle instrumenter er underlagt
en hej grad af omhu og beskyttelse

c) vurdere, hvorvidt tredjemandens finansielle styrke og omdemme
svarer til de delegerede opgaver. Denne vurdering skal baseres pa
oplysninger fra den potentielle tredjemand samt andre data og oplys-
ninger, hvor det er muligt

d) sikre, at tredjemanden operationelt og teknologisk er i stand til at
udfore de delegerede opbevaringsopgaver med en tilfredsstillende
grad af beskyttelse og sikkerhed.

2a.  En aftale, hvorved depositaren udpeger en tredjemand til at opbe-
vare aktiver tilherende denne depositars AIF-kunder i depot, skal mindst
indeholde folgende bestemmelser:

a) en garanti for depositarens ret til oplysninger, inspektion og adgang
til tredjemandens relevante registre og konti hos den tredjemand,
som opbevarer aktiver i depot, for at gere det muligt for depositaren
at opfylde sine tilsyns- og due diligence-forpligtelser og navnlig
sette depositaren i stand til at:

i) identificere alle enheder i opbevaringskeeden

i) kontrollere, at mangden af identificerede finansielle instrumen-
ter, der er registreret pa kontiene for finansielle instrumenter,
som er oprettet i depositarens regnskaber i AIF'ens navn eller i
navn af den FAIF, der handler pa AlF'ens vegne, svarer til den
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mengde identificerede finansielle instrumenter, der opbevares i
depot af tredjemand for denne AIF som registreret pd den konto
for finansielle instrumenter, som er oprettet i tredjemandens
regnskaber

iii) kontrollere, at mangden af identificerede finansielle instrumen-
ter, der er registreret og opbevares pa en konto for finansielle
instrumenter, der er oprettet i udstederens verdipapircentral eller
hos dennes agent i tredjemandens navn pa vegne af depositarens
kunder, svarer til den mangde identificerede finansielle instru-
menter, der er registreret pa de konti for finansielle instrumenter,
som er oprettet i depositarens regnskaber i navn af hver af
dennes AIF-kunder eller i navn af den FAIF, der handler pa
AlF'ens vegne

b) oplysninger om tilsvarende rettigheder og forpligtelser aftalt mellem
tredjemand og en anden tredjemand i tilfelde af yderligere videre-
delegering af opbevaringsfunktioner.

3.  Depositaren skal udvise passende dygtighed, omhu og hurtighed
ved den regelmassige kontrol og lebende overvagning for at sikre, at
tredjemanden fortsat opfylder de i stk. 1 i denne artikel naevnte kriterier
og betingelserne fastsat i artikel 21, stk. 11, andet afsnit, litra d), i
direktiv 2011/61/EU. I denne forbindelse skal depositaren som mini-
mum:

a) overvage tredjemandens varetagelse og overholdelse af depositarens
standarder

b) sikre, at tredjemanden udviser en hej grad af omhu, forsigtighed og
hurtighed i udferelsen af sine opbevaringsopgaver, og is@r at den
effektivt adskiller de finansielle instrumenter i overensstemmelse
med kravene i artikel 99

¢) gennemga opbevaringsrisiciene forbundet med beslutningen om at
overdrage aktiverne til tredjemanden og uden unedig forsinkelse
underrette AlF'en eller FAIF'en om endringer i disse risici. Denne
vurdering skal baseres pa oplysninger fra tredjemanden samt andre
data og oplysninger, hvor det er muligt. Under uro pa markederne,
eller nér der konstateres en risiko, skal hyppigheden og omfanget af
kontrollen eges. Hvis depositaren far kendskab til, at adskillelsen af
aktiver ikke lengere er tilstrekkelig til at sikre beskyttelse mod
insolvens som folge af lovgivningen i det land, hvor tredjemanden
er beliggende, skal denne straks underrette FAIF'en.

4. 1 de tilfelde, hvor tredjemanden yderligere videredelegerer funk-
tioner, som denne har fiet overdraget ansvaret for, finder betingelserne
og kriterierne i stk. 1, 2 og 3 tilsvarende anvendelse.

5. Depositaren skal overvage overholdelsen af artikel 21, stk. 4, i
direktiv 2011/61/EU.
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6. Depositaren skal udarbejde beredskabsplaner for hvert marked,
hvor den i henhold til artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU
udpeger en tredjemand til at udfere opbevaringsopgaver. En sadan
beredskabsplan skal omfatte identifikationen af en alternativ leverander,
hvis det er relevant.

7.  Depositaren skal traeffe foranstaltninger, herunder ophavelse af
aftalen, som er i AlF'ens og AlF-investorernes interesse, hvis den, der
har faet overdraget ansvaret, ikke leengere opfylder kravene.

Artikel 99
Forpligtelse til adskillelse

1. Hvis opbevaringsfunktionerne helt eller delvis er delegeret til en
tredjemand, skal depositaren sikre, at tredjemanden, til hvem opbeva-
ringsfunktionerne er delegeret i henhold til artikel 21, stk. 11, i direktiv
2011/61/EU, handler i overensstemmelse med forpligtelsen til adskil-
lelse fastsat i artikel 21, stk. 11, litra d), nr. iii), i navnte direktiv
ved at sikre og kontrollere, at tredjemanden:

a) korrekt registrerer alle identificerede finansielle instrumenter pa
kontoen for finansielle instrumenter, som er oprettet i tredjemandens
regnskaber, med henblik péd at opbevare finansielle instrumenter for
depositarens kunder, hvilket udelukker depositarens og tredjeman-
dens egne finansielle instrumenter og instrumenter, der tilherer tred-
jemandens andre kunder, for at gere det muligt for depositaren at
sammenholde mangden af identificerede finansielle instrumenter
registreret pd de konti, der er oprettet i depositarens regnskaber i
navn af hver af dennes AIF-kunder eller i navn af den FAIF, der
handler pd AlF'ens vegne

b

~

forer alle registre og regnskaber for finansielle instrumenter, der er
nedvendige for at sette depositaren i stand til ndr som helst og uden
forsinkelse at skelne mellem depositarens kunders aktiver og tredje-
mandens egne aktiver, aktiver tilherende tredjemandens andre
kunder, og aktiver, som depositaren besidder for egen regning

c) forer registre og regnskaber for finansielle instrumenter pa en méde,
som sikrer deres nejagtighed og navnlig deres overensstemmelse
med de aktiver, der opbevares for depositarens AIF-kunder, og pa
grundlag af hvilke depositaren til enhver tid nejagtigt kan fastsla
arten og placeringen af disse aktiver, og hvem der har ejendomsret
til dem

d

=

regelmassigt, og under alle omstendigheder hver gang der sker en
@ndring i omstendighederne, forsyner depositaren med en oversigt
over de aktiver, der tilherer depositarens AIF-kunder

e) sa ofte, som det er nedvendigt, foretager afstemning mellem depo-
sitarens konti for finansielle instrumenter og interne registre og konti
for finansielle instrumenter og interne registre hos den tredjemand, til
hvem depositaren har delegeret opbevaringsfunktioner i henhold til
artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU.

Hyppigheden af afstemningen fastsettes i overensstemmelse med
artikel 89, stk. 1
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f) indferer passende organisatoriske ordninger for mest muligt at
begranse risikoen for tab eller forringelse af de finansielle instru-
menter eller af rettigheder, der er knyttet til disse finansielle instru-
menter, som folge af misbrug af de finansielle instrumenter, svig,
darlig administration, utilstraekkelig registrering eller forsemmelighed

g) hvis tredjemanden er en enhed omhandlet i artikel 18, stk. 1, litra a),
b) og c), i direktiv 2006/73/EF, som er underlagt effektiv tilsyns-
messig regulering og tilsyn, som svarer til EU-retten og handhaves
effektivt, skal depositaren treeffe de nedvendige foranstaltninger til at
sikre, at AlF'ens kontanter opbevares pa en konto eller konti i
henhold til artikel 21, stk. 7, i direktiv 2011/61/EU.

2. Hvis depositaren har delegeret sine opbevaringsfunktioner til en
tredjemand i henhold til artikel 21, stk. 11, i direktiv 2011/61/EU, skal
overvagning af tredjemandens opfyldelse af forpligtelsen til adskillelse
sikre, at de finansielle instrumenter, der tilherer dennes klienter, er
beskyttet mod den pageldende tredjemands insolvens. Hvis kravene
fastsat i stk. 1, i henhold til geldende lovgivning, herunder navnlig
lovgivningen vedrerende ejendom eller insolvens, ikke er tilstraekkelige
til at opnd dette mal, skal depositaren vurdere, hvilke yderligere
ordninger der skal indferes for at mindske risikoen for tab og opretholde
tilstraekkelig beskyttelse.

2a.  Hvis depositaren delegerer sine opbevaringsfunktioner til en tred-
jemand, der er hjemmeheorende i et tredjeland, i henhold til artikel 21,
stk. 11, i direktiv 2011/61/EU, sikrer depositaren ud over kravene i stk.
1 i nerverende artikel folgende:

a) Depositaren modtager juridisk radgivning fra en uafhengig fysisk
eller juridisk person, der bekrefter, at folgende anerkendes i den
geldende insolvenslovgivning:

1) at aktiver tilherende depositarens kunder holdes adskilt fra tred-
jemandens egne aktiver, fra tredjemandens ovrige kunders
aktiver og fra aktiver, som tredjemanden opbevarer for deposi-
tarens egen regning

ii) at aktiver tilherende depositarens AIF-kunder ikke indgar i tred-
jemandens bo i tilfeelde af insolvens

iii) at aktiver tilherende depositarens AIF-kunder ikke kan udloddes
til eller realiseres til fordel for den tredjemands kreditorer, til
hvem opbevaringsfunktioner er delegeret i henhold til artikel 21,
stk. 11, 1 direktiv 2011/61/EU.
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b) Tredjemanden treeffer folgende foranstaltninger:

i) sikrer, at de betingelser, der er fastsat i litra a), er opfyldt ved
indgéelsen af aftalen om delegering med depositaren samt
lobende 1 hele delegeringens varighed

ii) underretter straks depositaren, hvis en eller flere af de i nr. i)
omhandlede betingelser ikke leengere er opfyldt

iii) underretter depositaren om andringer i den galdende insolven-
slovgivning og dens praktiske anvendelse.

3. Stk. 1, 2 og 2a finder tilsvarende anvendelse, nar tredjemanden, til
hvem opbevaringsfunktionerne er delegeret i henhold til artikel 21, stk.
11, i direktiv 2011/61/EU, har besluttet at delegere alle eller dele af
dennes opbevaringsfunktioner til en anden tredjemand i henhold til
artikel 21, stk. 11, tredje afsnit, i direktiv 2011/61/EU.

AFDELING 4
Tab af finansielle instrumenter, ansvarsfrigorelse og objektiv grund

(artikel 21, stk. 12 og 13, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 100

Tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot

1. Tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot efter artikel 21,
stk. 12, i direktiv 2011/61/EU skal betragtes at have fundet sted, hvis
mindst en af folgende betingelser er opfyldt i forbindelse med et
finansielt instrument opbevaret i depot af depositaren eller af en tredje-
mand, til hvem opbevaringen af finansielle instrumenter opbevaret i
depot er delegeret:

a) AlF'ens erklerede ejendomsret er pdvist ikke at vaere gyldig, fordi
den enten er ophert med at eksistere eller aldrig har eksisteret

b) AlF'en er endeligt blevet frataget sin ejendomsret til det finansielle
instrument

¢) AlF'en er definitivt ude af stand til direkte eller indirekte at athende
det finansielle instrument.

2. FAIF's konstatering af tabet af et finansielt instrument skal folge
en dokumenteret procedure, som er fuldt tilgaengelig for de kompetente
myndigheder. Nar et tab er konstateret, skal det omgéende meddeles til
investorerne pa et varigt medium.

3.  Finansielle instrumenter opbevaret i depot betragtes ikke som tabte
efter artikel 21, stk. 12, i direktiv 2011/61/EU, hvis en AIF endeligt er
frataget sin ejendomsret med hensyn til et bestemt instrument, men dette
instrument er erstattet af eller konverteret til et andet finansielt instru-
ment eller andre finansielle instrumenter.

4. 1 tilfelde af den tredjemands insolvens, til hvem opbevaring af
finansielle instrumenter opbevaret i depot er delegeret, skal tabet af
finansielle instrumenter opbevaret i depot fastslds af FAIF'en, s snart
en af betingelserne anfort i stk. 1 med sikkerhed er opfyldt.
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Det skal fastslas med sikkerhed, om nogen af betingelserne fastsat i stk.
1 er opfyldt senest ved afslutningen af insolvensbehandlingen. FAIF'en
og depositaren skal omhyggeligt overvage insolvensbehandlingen for at
fastsla, hvorvidt alle eller nogle af de finansielle instrumenter overdraget
til tredjemanden, til hvem opbevaringen af finansielle instrumenter er
delegeret, 1 realiteten er tabt.

5. Tabet af finansielle instrumenter opbevaret i depot skal fastslas,
uanset om betingelserne anfort i stk. 1 er resultatet af svig, forsomme-
lighed eller anden tilsigtet eller utilsigtet adferd.

Artikel 101

Ansvarsfrigorelse i henhold til artikel 21, stk. 12, i direktiv
2011/61/EU

1.  Depositarens ansvar som omhandlet i artikel 21, stk. 12, andet
afsnit, i direktiv 2011/61/EU aktiveres ikke, forudsat at depositaren
kan bevise, at alle folgende betingelser er opfyldt:

a) Heendelsen, der medforte tabet, ikke er resultatet af en handling eller
undladelse fra depositarens side eller tredjemandens side, til hvem
opbevaringen af finansielle instrumenter opbevaret i depot i henhold
til artikel 21, stk. 8, litra a), i direktiv 2011/61/EU er delegeret.

b) Depositaren ikke med rimelighed kunne have forhindret forekomsten
af handelsen, der medferte tabet, trods indferelsen af alle forholds-
regler, der pdhviler en omhyggelig depositar som afspejlet i bran-
chens almindelige praksis.

¢) Depositaren ikke kunne have forhindret tabet trods stringente og
omfattende due diligence-procedurer.

Denne betingelse kan anses for at veaere opfyldt, hvis depositaren har
sikret sig, at depositaren og tredjemanden, til hvem opbevaring af
finansielle instrumenter opbevaret i depot i henhold til artikel 21, stk.
8, litra a), i direktiv 2011/61/EU er delegeret, har truffet alle folgende
foranstaltninger:

1) indferer, gennemforer, benytter og til enhver tid anvender strukturer
og procedurer og sikrer ekspertise, der er tilstrackkelig og star i et
passende forhold til arten og kompleksiteten af AlF'ens aktiver for
rettidigt at identificere og lebende overvige eksterne heandelser,
som kan medfere tab af finansielle instrumenter opbevaret i depot

ii) lobende vurderer, hvorvidt nogen af de efter nr. i) identificerede
handelser udger en vasentlig risiko for tab af finansielle instru-
menter opbevaret i depot
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iii) oplyser FAIF'en om de identificerede vesentlige risici og treffer
passende foranstaltninger, hvis det er nedvendigt, for at forhindre
eller begranse tabet af finansielle instrumenter opbevaret i depot,
hvis reelle eller potentielle eksterne handelser er identificeret, som
menes at udgere en vasentlig risiko for tab af finansielle instru-
menter opbevaret i depot.

2. De i stk. 1, litra a) og b), omhandlede krav kan betragtes som
opfyldt under folgende forhold:

a) naturlige heendelser, som er uden for menneskelig kontrol og indfly-
delse

b) nye love, anordninger, forordninger, beslutninger eller bekendt-
gorelser vedtaget af nogen regering eller noget statsligt organ,
herunder enhver domstol eller ethvert nevn, som har indflydelse
pa de finansielle instrumenter opbevaret i depot

c¢) krig, oprer og andre alvorlige handelser.

3. De i stk. 1, litra a) og b), omhandlede krav betragtes ikke som
opfyldt 1 tilfelde sdsom en bogforingsfejl, operationelt svigt, svig,
manglende anvendelse af kravene om adskillelse hos depositaren eller
hos en tredjemand, til hvem opbevaring af finansielle instrumenter opbe-
varet i depot i henhold til artikel 21, stk. 8, litra a), i direktiv
2011/61/EU er delegeret.

4.  Denne artikel finder tilsvarende anvendelse pa den, der far over-
draget ansvaret, nar depositaren kontraktmaessigt har overdraget sit
ansvar i henhold til artikel 21, stk. 13 og 14, i direktiv 2011/61/EU.

Artikel 102

Objektiv grund til at indga en aftale om ansvarsfrigerelse

1. Den objektive grund til at indga en aftale om ansvarsfrigerelse i
henhold til artikel 21, stk. 13, i direktiv 2011/61/EU skal vere:

a) begranset til pracise og konkrete forhold, der karakteriserer en
bestemt aktivitet

b) i overensstemmelse med depositarens politikker og beslutninger.

2. Den objektive grund skal fastslas, hver gang depositaren har til
hensigt at frigere sig fra ansvar.

3.  Depositaren skal anses for at have en objektiv grund til at indga
aftale om ansvarsfrigerelse i overensstemmelse med artikel 21, stk. 13, i
direktiv 2011/61/EU, hvis depositaren kan pavise, at der ikke var andre
muligheder end at delegere opbevaringsopgaverne til en tredjemand.
Dette vil navnlig veere tilfeeldet, hvis:

a) lovgivningen i et tredjeland kreever, at visse finansielle instrumenter
skal opbevares i depot hos en lokal enhed, og at der er lokale
enheder, som opfylder delegeringskriterierne fastsat i artikel 21,
stk. 11, i direktiv 2011/61/EU eller
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b) FAIF'en insisterer pa at fastholde en investering i en bestemt juris-
diktion trods advarsler fra depositaren om den egede risiko, dette
frembyder.

KAPITEL V

KRAV OM GENNEMSIGTIGHED, GEARING, BESTEMMELSER OM
TREDJELANDE OG UDVEKSLING AF OPLYSNINGER OM DE
POTENTIELLE KONSEKVENSER AF FAIF'ENS AKTIVITETER

AFDELING 1

Arsrapport, oplysninger til investorer og rapportering til kompetente
myndigheder

(artikel 22, stk. 2, litra a)-e), artikel 23, stk. 4, og artikel 24, stk. 1, i
direktiv 2011/61/EU)

Artikel 103

Generelle principper for arsrapporten

Alle oplysninger i drsrapporten, herunder oplysningerne anfert i denne
afdeling, skal fremlaegges pa en made, der giver vasentlige og rele-
vante, palidelige, sammenlignelige og klare oplysninger. Arsrapporten
skal indeholde de oplysninger, som investorerne har brug for i forbin-
delse med de bestemte AIF-strukturer.

Artikel 104

Indhold og format af balancen eller formueopgerelsen og af
opgerelsen over indtaegter og udgifter

1. Balancen eller formueopgerelsen skal som minimum indeholde
folgende elementer og underliggende poster i henhold til artikel 22,
stk. 2, litra a), i direktiv 2011/61/EU:

a) »aktiver« bestdende af ressourcer kontrolleret af AlF'en som et
resultat af tidligere begivenheder, og hvorfra fremtidige ekonomiske
fordele forventes at tilflyde AlIF'en. Aktiverne underklassificeres i
overensstemmelse med folgende poster:

i) »investeringer«, herunder, men ikke begraenset til, obligationer
og kapitalandele, fast ejendom og derivater

i) »likvide beholdninger«, herunder, men ikke begrenset til,
kassebeholdning, anfordringsindskud og kortfristede likvide
investeringer, der opfylder kriterierne

iii) »tilgodehavender«, herunder, men ikke begranset til, fordringer i
forbindelse med udbytte og rente, solgte investeringer, forfaldne
belob fra meglere og »forudbetalinger«, herunder, men ikke
begranset til, beleb betalt forud i forbindelse med AlF'ens
udgifter
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b) »passiver« bestdende af AlF'ens aktuelle forpligtelser, der hidrerer
fra tidligere begivenheder, hvis indfrielse forventes at medfere et
trek pad AlF'ens ekonomiske ressourcer. Passiver underklassificeres
i overensstemmelse med folgende poster:

i) »forpligtelser«, herunder, men ikke begrenset til, skyldige belob
i forbindelse med kebet af investeringer eller indlesning af
andele eller kapitalandele i AlF'en og skyldige belob til
maglere samt »periodeafgrensningsposter«, herunder, men
ikke begrenset til, forpligtelser i forbindelse med forvaltnings-
og rddgivningshonorarer, prastationshonorarer, renter og andre
pélebne udgifter under driften af AlF'en

il) »lan«, herunder, men ikke begrenset til, skyldige beleb til
banker og andre modparter

iii) »andre passiver«, herunder, men ikke begraenset til, skyldige
beleb til modparter for sikkerhedsstillelse ved returnering af
lante veardipapirer, periodeafgrenset indtegt samt skyldigt
udbytte og skyldig udlodning

¢) »nettoaktiver«, der er forskellen, der fremkommer, nidr man fra
AlF'ens aktiver treekker alle dens passiver.

2. Opgerelsen over indtegter og udgifter skal som minimum inde-
holde folgende elementer og underliggende poster:

a) »indtegter«, som udger enhver stigning i ekonomiske fordele i labet
af regnskabséret i form af tilgang eller veerdistigning af aktiver eller
fald i1 passiver, som medforer veekst i nettoaktiver, bortset fra stig-
ning ved indskud fra investorer. Indtaegter underklassificeres i over-
ensstemmelse med folgende poster:

i) »investeringsafkast«, der yderligere underklassificeres som
folger:

— »udbytteindtegter« vedrorende udbytte af kapitalandele, som
AlF'en er berettiget til

— yrenteindtaegter« vedrerende renter pa obligationer og pa
kontanter, som AlF'en er berettiget til

— »lejeindtaegter« vedrerende lejeindtegter fra ejendomsinve-
steringer, som AlF'en er berettiget til

ii) »realiserede gevinster pd investeringer« udger gevinster pa
athaendelsen af investeringer

iii) »urealiserede gevinster pd investeringer« udger gevinster pa
omvurdering af investeringer

iv) »andre indtaegter«, herunder, men ikke begrenset til, indtegter
fra provisioner og gebyrer fra udlante veardipapirer og fra
forskellige andre kilder
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b) »udgifter«, som udger fald i ekonomiske fordele i lobet af regn-
skabséret i form af afgang eller tomning af aktiver eller geldsstif-
telse, som medforer fald i nettoaktiver, bortset fra dem, der vedrerer
udlodning til investorer. Udgifter underklassificeres i overensstem-
melse med folgende poster:

— »radgivnings- eller forvaltningshonorar i forbindelse med inve-
steringer« udger kontraktmaessige honorarer, som skal betales til
radgiveren eller FAIF'en

— »andre udgifter«, herunder, men ikke begrenset til, forvaltnings-
honorarer, honorarer for faglig assistance, depotgebyrer og renter.
Individuelle poster, skal, hvis de er vesentlige, anfores sarskilt

— »realiserede tab pd investeringer« udger tab pa athzndelsen af
investeringer

— »urealiserede tab péd investeringer« udger tab pad omvurderingen
af investeringer

¢) »nettoindtegter eller -udgifter« udger indtegtsoverskuddet i forhold
til udgifterne, eller udgiftsoverskuddet i forhold til indtaegter, alt efter
hvad der er relevant.

3. Opstillingen, nomenklaturen og benavnelsen af posterne skal vaere
i overensstemmelse med de regnskabsstandarder, der gaelder for AlF'en,
eller de regler, som AlF'en har vedtaget, og skal overholde den lovgiv-
ning, der er galdende, hvor AlF'en er oprettet. Posterne kan @ndres
eller udvides for at sikre overholdelse af ovennavnte.

4. Yderligere regnskabsposter, overskrifter og subtotaler skal fremga,
hvis dette er relevant for forstielsen af AlF'ens finansielle position i
balancen eller formueopgerelsen eller AlF'ens indtjening i indtegts- og
udgiftsopgerelsens indhold og form. Hvor det er relevant, skal yder-
ligere oplysninger anferes i regnskabsnoterne. Formalet med noterne
er at give beskrivende information eller udskilning af poster, som er
oplyst i de primare opgerelser, eller oplysninger om poster, som ikke
opfylder kriterierne for indregning i opgerelserne.

5.  Alle vasentlige kategorier af ensartede poster skal prasenteres
separat. Enkeltposter skal oplyses, hvis de er vasentlige. Vesentlighed
skal vurderes i henhold til de valgte regnskabsrammer.

6.  Prasentation og klassifikation af poster i balancen eller formue-
opgerelsen skal foretages ensartet fra regnskabséar til regnskabsar,
medmindre det er tydeligt, at en anden prasentation eller klassifikation
ville veere mere hensigtsmaessig, f.eks. nédr et skift i investeringsstrate-
gien forer til andre handelsmeonstre, eller fordi en regnskabsstandard
kreever en eendring i prasentationsformen.
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7. For sé vidt angar indtaegts- og udgiftsopgerelsens indhold og form
fastsat i bilag IV, skal alle indtegts- og udgiftsposter bogferes i en
bestemt periode i opgerelsen over indtegter og udgifter, medmindre
en regnskabsstandard, som AIF'en har valgt, kraever andet.

Artikel 105

Rapportering af aktiviteterne i det forlebne regnskabsar

1. Rapporteringen af aktiviteterne i det forlebne regnskabsér skal som
minimum indeholde:

a) en oversigt over investeringsaktiviteterne i lobet af aret eller perioden
og en oversigt over AlF'ens portefolje ved regnskabsérets eller regn-
skabsperiodens slutning

b) en oversigt over AlF'ens resultater i lobet af regnskabsaret eller
-perioden

¢) vasentlige a@ndringer som defineret i det folgende i oplysningerne
anfort i artikel 23 1 direktiv 2011/61/EU, som ikke allerede fremgér
af arsregnskabet.

2. Arsrapporten skal indeholde en rimelig og afbalanceret gennem-
gang af AlF'ens aktiviteter og resultater og desuden indeholde en beskri-
velse af de vasentligste risici og usikkerhedsfaktorer med hensyn til
investeringer og ekonomi, som AlIF'en muligvis star overfor.

3. I det omfang, det er nedvendigt for forstaelsen af AlF'ens inve-
steringsaktiviteter eller dens resultater, skal analysen omfatte béade
finansielle og ikke-finansielle negletal for resultatet, som er relevante
for den pagaeldende AIF. Oplysningerne i arsrapporten skal vere i over-
ensstemmelse med de nationale love, hvor AlF'en er etableret.

4. Oplysningerne i arsrapporten om aktiviteterne i regnskabsaret skal
vaere del af bestyrelsens eller investeringsadministratorernes beretning,
safremt disse normalt presenteres sammen med AlF'ens arsregnskab.

Artikel 106

Veasentlige sendringer

1. Alle @ndringer i oplysningerne skal betragtes som vesentlige som
omhandlet i artikel 22, stk. 2, litra d), i direktiv 2011/61/EU, hvis der er
vaesentlig sandsynlighed for, at en fornuftig investor, der bliver bekendt
med sadanne oplysninger, vil genoverveje investeringen i AlF'en,
herunder fordi disse oplysninger kan indvirke pd investorens mulighed
for at udeve sine rettigheder i forbindelse med investeringen eller pa
anden made skade AIF-investorernes interesser.

2. For at efterkomme artikel 22, stk. 2, litra d), i direktiv 2011/61/EU
skal FAIF'erne vurdere @ndringerne i oplysningerne som omhandlet i
artikel 23 1 direktiv 2011/61/EU 1 regnskabséret i henhold til denne
artikels stk. 1.
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3. Oplysningerne skal anferes i overensstemmelse med kravene i de
regnskabsstandarder og regler, som AlF'en har vedtaget, sammen en
beskrivelse af alle potentielle eller forventede virkninger for AlF'en
og/eller AlF'ens investorer. Yderligere oplysninger skal gives, hvis
opfyldelse af bestemte krav i regnskabsstandarderne og -reglerne ikke
i tilstreekkelig grad ger det muligt for investorerne at forsta virkningen
af andringen.

4. Hvis de oplysninger, der skal gives i henhold til stk. 1, ikke er
omfattet af de regnskabsstandarder, der gelder for en AIF, eller af
dennes regnskabsregler, skal der gives en beskrivelse af den vesentlige
endring sammen med alle potentielle eller forventede virkninger for
AlF'en og/eller AlF'ens investorer.

Artikel 107

Oplysninger om aflenning

1. Nar oplysninger skal gives ifelge artikel 22, stk. 2, litra e), i
direktiv 2011/61/EU, skal det anferes, hvorvidt den samlede lensum
vedrerer nogen af folgende:

a) den samlede lonsum for alle arbejdstagerne i FAIF'en med angivelse
af antallet af modtagere

b) den samlede lensum til de arbejdstagere i FAIF'en, der er helt eller
delvist inddraget i AlF'ens aktiviteter med angivelse af antallet af
modtagere

c) andelen af den samlede lensum til FAIF'ens arbejdstagere, som
henfores til AIF'en, med angivelse af antallet af modtagere.

2. Hvor det er relevant, skal den samlede lonsum for regnskabsaret
ogsa anfere carried interest, der udbetales af AIF'en.

3. Hvor oplysningerne gives pa FAIF-niveau, skal der gives en allo-
kering eller opdeling i forhold til hver AIF, hvis disse oplysninger
findes og er let tilgengelige. Det skal som del af disse oplysninger
beskrives, hvordan allokeringen eller opdelingen er tilvejebragt.

4. FAIF'en skal give generelle oplysninger om de finansielle og ikke-
finansielle kriterier for aflenningspolitik og -praksis for de relevante
medarbejderkategorier for at give investorerne mulighed for at vurdere
de tilskyndelser, der er skabt. I overensstemmelse med principperne
fastsat i bilag II i direktiv 2011/61/EU skal FAIF'erne som minimum
give de oplysninger, der er nedvendige for at forstd AlF'ens risikoprofil
og de foranstaltninger, den traeffer for at undgé eller styre interessekon-
flikter.
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Artikel 108

Periodiske oplysninger til investorerne

1.  De i artikel 23, stk. 4, i direktiv 2011/61/EU omhandlede oplys-
ninger skal praesenteres pa en klar og forstielig made.

2. Ved oplysning om den procentuelle andel af AlF'ens aktiver, som,
fordi de er illikvide, er omfattet af serlige foranstaltninger i henhold til
artikel 23, stk. 4, litra a), i direktiv 2011/61/EU, skal FAIF'en:

a) give en oversigt over alle eksisterende sarlige foranstaltninger,
herunder hvorvidt de vedrerer »side pockets«, »gates« eller andre
lignende foranstaltninger, vardians®ttelsesmetoden anvendt pd de
aktiver, der er omfattet af sddanne foranstaltninger, og hvordan
forvaltnings- og preaestationshonorarer finder anvendelse pa disse
aktiver

b) give disse oplysninger som del af AlIF'ens periodiske rapportering til
investorerne 1 henhold til AlF'ens regler eller vedtegter eller
samtidig med prospektet og udbudsdokumentet og — som
minimum — samtidig med, at arsrapporten stilles til rddighed i
henhold til artikel 22, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU.

Den procentuelle andel af AlF'ens aktiver, som er genstand for serlige
foranstaltninger, som defineret i artikel 1, stk. 5, skal beregnes som
nettoveerdien af de aktiver, der er genstand for serlige foranstaltninger,
divideret med nettoaktivverdien af den pageldende AIF.

3.  FAlF'erne skal i forbindelse med nye foranstaltninger til forvalt-
ningen af AlF'ens likviditet i henhold til artikel 23, stk. 4, litra b), i
direktiv 2011/61/EU:

a) for hver AIF, som de forvalter, og som ikke er af den ikke-gearede
lukkede type, underrette investorerne, nar de foretager @ndringer i
likviditetsstyringssystemerne og -procedurerne som omhandlet i
artikel 16, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU, som er vesentlige i
henhold til artikel 106, stk. 1

b) straks underrette investorerne, nar de aktiverer »gates«, »side
pockets« eller lignende sarlige foranstaltninger, eller hvis de
beslutter at suspendere indlesninger
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¢) give en oversigt over @ndringerne af foranstaltningerne vedrerende
likviditet, uanset om disse er serlige foranstaltninger. Hvor det er
relevant, skal betingelserne, hvorunder indlesning er tilladt, og
forholdene, der er bestemmende for, om ledelsens skeon er galdende,
anfores. Desuden skal alle restriktioner pa stemmerettigheder eller
andet, der kan udnyttes, varigheden af en eventuelt lock-up eller
andre bestemmelser vedrerende »first in line« eller »pro-rating« i
forbindelse med »gates« og suspensioner inkluderes.

4. Oplysningerne om AlIF'ens risikoprofil skal i henhold til artikel 23,
stk. 4, litra c), i direktiv 2011/61/EU beskrive:

a) foranstaltninger til at vurdere AIF-portefoljens folsomhed over de
mest relevante risici, som AlF'en er eller kan blive eksponeret for

b) hvis de risikogranser, som FAIF'en har fastsat, er blevet eller sand-
synligvis vil blive overskredet, og hvis disse risikogranser er blevet
overskredet, en beskrivelse af omstendighederne og de trufne korri-
gerende foranstaltninger

Oplysningerne skal gives som del af AlF'ens periodiske rapportering til
investorerne i henhold til AlF'ens regler eller vedtegter eller samtidig
med prospektet og udbudsdokumentet og — som minimum — samtidig
med, at arsrapporten stilles til rddighed i henhold til artikel 22, stk. 1, i
direktiv 2011/61/EU.

5. De risikostyringssystemer, som FAIF'en anvender i henhold til
artikel 23, stk. 4, litra c), i direktiv 2011/61/EU, skal beskrive hovede-
lementerne i de systemer, FAIF'en anvender til at styre de risici, som
hver forvaltet AIF er eller kan blive eksponeret for. I tilfelde af en
endring skal offentliggerelsen omfatte oplysningerne vedrerende
@ndringen og dens forventede indvirkning pa AlF'en og AlF'ens inve-
storer.

Oplysningerne skal gives som del af AlF'ens periodiske rapportering til
investorerne i henhold til AlF'ens regler eller vedtegter eller samtidig
med prospektet og udbudsdokumentet og — som minimum — samtidig
med, at arsrapporten stilles til radighed eller offentliggeres i henhold til
artikel 22, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU.

Artikel 109

Regelmzessige oplysninger til investorerne

1.  De i artikel 23, stk. 5, i direktiv 2011/61/EU omhandlede oplys-
ninger skal praesenteres pa en klar og forstielig made.
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2. Oplysninger om @ndringer i det maksimale gearingsniveau
beregnet i overensstemmelse med brutto- og forpligtelsesmetoden og
en eventuel ret til at genanvende sikkerhedsstillelse eller andre garantier
i forbindelse med gearingsforanstaltninger skal gives uden unedig
forsinkelse og skal omfatte:

a) det oprindelige og det reviderede maksimale gearingsniveau beregnet
i overensstemmelse med artikel 7 og 8, hvor gearingsniveauet
beregnes som den relevante eksponering divideret med AlF'ens
nettoaktivvaerdi

b) typen af den ret, der er ydet til genanvendelse af sikkerhedsstillelse

¢) typen af ydede garantier

d) oplysninger om @ndringer hos leveranderer af tjenesteydelser, som
vedrorer et af ovenstdende punkter.

3. Oplysninger om det samlede gearede belob beregnet i henhold til
den brutto- og forpligtelsesmetode, der anvendes af AlF'en, skal gives
som del af AlF'ens periodiske rapportering til investorerne i henhold til
AlF'ens regler eller vedtaegter eller samtidig med prospektet og udbuds-
dokumentet og som minimum samtidig med, at drsrapporten stilles til
radighed i henhold til artikel 22, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU.

Artikel 110
Rapportering til de kompetente myndigheder

1. Til opfyldelse af kravene i artikel 24, stk. 1, andet afsnit, og
artikel 3, stk. 3, litra d), i direktiv 2011/61/EU skal FAIF'en presentere
folgende oplysninger ved rapportering til de kompetente myndigheder:

a) de vigtigste instrumenter, som den handler med, herunder en opde-
ling af finansielle instrumenter og andre aktiver, inklusive AIF'ens
investeringsstrategi og dens geografiske og sektormaessige investe-
ringsfokus

b) de markeder, som den er medlem af eller handler pa

¢) spredningen af AlF'ens portefolje, herunder, men ikke begraenset til,
dens vigtigste eksponeringer og vigtigste koncentrationer.

Oplysningerne skal gives sa hurtigt som muligt og ikke senere end én
maned efter udlebet af perioden omhandlet i stk. 3. Hvis AlF'en er en
fund of funds, kan FAIF'en forlenge denne periode med 15 dage.
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2. FAIF'erne skal for hver EU-AIF, som de forvalter, og for hver
AIF, som de markedsforer i Unionen, give de kompetente myndigheder
i deres hjemland folgende oplysninger i henhold til artikel 24, stk. 2, i
direktiv 2011/61/EU:

a) den procentuelle andel af AlF'ens aktiver, som er omfattet af serlige
ordninger i henhold til artikel 1, stk. 5, i denne forordning, fordi de
er illikvide, som omhandlet i artikel 23, stk. 4, litra a), i direktiv
2011/61/EU

b) alle nye ordninger til styring af AlF'ens likviditet

¢) de risikostyringssystemer, som FAIF'en anvender til at styre
markedsrisici, likviditetsrisici, modpartsrisici og andre risici,
herunder operationelle risici

d) AlF'ens nuvarende risikoprofil, herunder:

1) markedsrisikoprofilen ved AlF'ens investeringer, herunder
AlF'ens forventede afkast og dens forventede volatilitet under
normale markedsforhold

i) likviditetsprofilen ved AlF'ens investeringer, herunder AIF-akti-
vernes likviditetsprofil, profilen for indlesningsbetingelserne og
betingelserne vedrerende finansiering ydet af AIF'ens modparter

e) oplysninger om de vigtigste kategorier af aktiver, som AlF'en inve-
sterede i, herunder den tilsvarende markedsvaerdi pa kort og lang
sigt, omsatningen og resultatet i rapporteringsperioden

f) resultaterne af periodiske stresstest, under normale og ekstraordinzre
forhold, der foretages i henhold til artikel 15, stk. 3, litra b), og
artikel 16, stk. 1, andet afsnit, i direktiv 2011/61/EU.

3. Deistk. 1 og 2 navnte oplysninger skal rapporteres som folger:

a) halvarligt af FAIF'er, der styrer AlF-portefoljer, hvis forvaltede
aktiver beregnet i henhold til artikel 2 i alt overstiger taersklen pa
enten 100 mio. EUR eller 500 mio. EUR fastsat i artikel 3, stk. 2,
henholdsvis litra a) og b), i direktiv 2011/61/EU, men som ikke
overstiger 1 mia. EUR for hver EU-AIF, de forvalter, og for hver
AIF, de markedsferer i Unionen

b) kvartalsvist af FAIF'er, der forvalter AIF-portefoljer, hvis forvaltede
aktiver beregnet i henhold til artikel 2 i alt overstiger 1 mia. EUR for
hver af de EU-AIF'er, der forvalter, og for hver at de AlF'er, de
markedsforer i Unionen
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¢) kvartalsvist af FAIF'er, som er omfattet af kravene omhandlet i litra
a) i dette stykke, for hver AIF, hvis aktiver forvaltes, herunder alle
aktiver, der er erhvervet gennem anvendelse af gearing, og som 1 alt
overstiger 500 mio. EUR, hvad angar den pageldende AIF

d) éarligt af FAIF'er for sa vidt angar hver ikke-gearede AIF, som de
forvalter, der i overensstemmelse med dens fundamentale investe-
ringspolitik, investerer i unoterede selskaber og udstedere for at
opné kontrol.

4. Uanset stk. 3 kan de kompetente myndigheder i FAIF'ens hjem-
land finde det passende og nedvendigt i forbindelse med varetagelsen af
deres funktion at krave alle eller dele af oplysningerne indberettet

hyppigere.

5.  FAIlF'er, der forvalter en eller flere AlF'er, som de vurderer i
vasentlig udstrekning anvender gearing i henhold til artikel 111 i
denne forordning, skal stille oplysningerne omhandlet i artikel 24, stk.
4, 1 direktiv 2011/61/EU til radighed samtidig med oplysningerne
omhandlet i nerverende artikels stk. 2.

6.  FAIF'erne skal stille de oplysninger til radighed, der er anfort i stk.
1, 2 og 5, 1 overensstemmelse med formularen til rapportering fastsat i
bilag IV.

7. 1 henhold til artikel 42, stk. 1, litra a), i direktiv 2011/61/EU skal
alle henvisninger, for sd vidt angdr ikke-EU-FAIF'er, til hjemlandets
kompetente myndigheder betyde den kompetente myndighed i referen-
cemedlemsstaten.

Artikel 111

Anvendelse af gearing i »vaesentlig udstreekning«

1. Gearing skal betragtes som anvendt i vasentlig udstrekning i
forbindelse med artikel 24, stk. 4, i direktiv 2011/61/EU, nar en AIF's
eksponering beregnet i overensstemmelse med forpligtelsesmetoden som
omhandlet i nervaerende forordnings artikel 8 overstiger dens nettoak-
tivveerdi tre gange.

2. Hvor kravene i denne artikels stk. 1 er opfyldt, skal FAIF'erne
stille oplysninger til radighed i henhold til artikel 24, stk. 4, i direktiv
2011/61/EU til de kompetente myndigheder i hjemlandet i overensstem-
melse med principperne fastsat i denne forordnings artikel 110, stk. 3.

AFDELING 2
FAIF'er, der forvalter gearede AIF'er
(artikel 25, stk. 3, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 112

Restriktioner i forvaltningen af AIF'er

1. Principperne i denne artikel finder anvendelse med henblik pa at
specificere omstaendighederne, hvorunder kompetente myndigheder
udover deres befojelser til at fastsette gearingsgrenser eller andre
restriktioner for FAIF'erne.
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2. Den kompetente myndighed skal, nar den vurderer oplysningerne
modtaget i henhold til artikel 7, stk. 3, artikel 15, stk. 4, artikel 24, stk.
4 eller 5, i direktiv 2011/61/EU, tage hensyn til i hvor hej grad en
FAIF's anvendelse af gearing eller dens interaktion med en gruppe af
FAIF'er eller andre finansielle institutioner kan bidrage til at forege den
systemiske risiko i det finansielle system eller risikoen for uro pa
markederne.

3.  De kompetente myndigheder skal som minimum tage hensyn til
folgende aspekter i deres vurdering:

a) omstendighederne, hvorunder en AIF's eller flere AlF'ers ekspone-
ring, herunder eksponering som folge af finansierings- eller investe-
ringspositioner, som FAIF'en har indgaet for egen regning eller pa
vegne af AlF'er, kan udgere en vigtig kilde til markeds-, likviditets-
eller modpartsrisiko for en finansiel institution

b) omstaendighederne, hvorunder en FAIF's aktiviteter eller dens inter-
aktion med f.eks. en gruppe af FAIF'er eller andre finansielle insti-
tutioner, navnlig med hensyn til de typer af aktiver, som AlF'en
investerer i, og de metoder, der anvendes af FAIF'en via brug af
gearing, bidrager eller kan bidrage til et fald i priserne pa finansielle
instrumenter eller andre aktiver pa en made, der truer disse finansi-
elle instrumenters eller andre aktivers levedygtighed

¢) kriterier, sdsom typen af AIF, FAIF'ens investeringsstrategi med
hensyn til de berorte AlF'er, markedsforholdene, hvorunder
FAIF'en og AlF'en opererer, og eventuelle sandsynlige procykliske
virkninger, der kan skyldes de kompetente myndigheders ivarksat-
telse af graenser eller andre restriktioner i forbindelse med den
pageldende FAIF's anvendelse af gearing

d) kriterier, som f.eks. storrelsen af en AIF eller flere AIF'er og en even-
tuel tilknyttet indflydelse pd en bestemt markedssektor, koncentra-
tioner af risici pa bestemte markeder, som AlF'en eller flere AIF'er
investerer pa, en eventuel afsmitningseffekt pd andre markeder fra et
marked, hvor der er konstateret risici, likviditetsproblemer pa visse
markeder pd et givet tidspunkt, omfanget af uoverensstemmelse
mellem aktiver/passiver i en bestemt FAIF-investeringsstrategi eller
uregelmessig udvikling i veerdien af de aktiver, en AIF kan investere i.

AFDELING 3
Seerlige bestemmelser for sd vidt angdr tredjelande

(artikel 34, stk. 1, artikel 35, stk. 2, artikel 36, stk. 1, artikel 37, stk. 7,
litra d), artikel 40, stk. 2, litra a), og artikel 42, stk. 1, i direktiv
2011/61/EU)

Artikel 113
Generelle krav
1. Samarbejdsaftaler skal deekke alle teenkelige situationer og akterer

omhandlet i kapitel VII i direktiv 2011/61/EU under hensyntagen til
FAIF'ens og AlF'ens beliggenhed og FAIF'ens aktiviteter.
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2. Samarbejdsaftaler skal vaere skriftlige.

3.  Samarbejdsaftalerne skal fastlegge de specifikke rammer for
radgivning, samarbejde og informationsudvekslingen med henblik pa
tilsyn og handhavelse mellem de kompetente myndigheder i EU og
tredjelandets tilsynsmyndigheder.

4.  Samarbejdsaftalerne skal indeholde en sarlig bestemmelse om
overforslen af oplysninger modtaget af en kompetent myndighed i
Unionen fra en tilsynsmyndighed i et tredjeland til andre kompetente
myndigheder i Unionen, til ESMA eller til ESRB 1 henhold til direktiv
2011/61/EU.

Artikel 114

Mekanismer, instrumenter og procedurer

1.  Samarbejdsaftalerne skal fastlegge de mekanismer, instrumenter
og procedurer, der er nedvendige for at give Unionens kompetente
myndigheder adgang til alle de oplysninger, der er nedvendige for at
udfore deres opgaver i henhold til direktiv 2011/61/EU.

2. Samarbejdsaftalerne skal fastlegge de mekanismer, instrumenter
og procedurer, der er nedvendige for at sikre kontrolundersegelser pa
stedet udfort, ndr det er pakrevet med henblik pd Unionens kompetente
myndigheds udevelse af sine opgaver i henhold til direktiv 2011/61/EU.
Kontrolundersggelser pa stedet skal udferes direkte af Unionens kompe-
tente myndighed eller af tredjelandets kompetente myndighed med
bistand fra Unionens kompetente myndighed.

3. Samarbejdsaftalerne skal fastlegge de mekanismer, instrumenter
og procedurer, der er nedvendige, for at tredjelandets kompetente
myndighed kan bistd Unionens kompetente myndigheder, hvor det er
nedvendigt, for at hdndheve EU-lovgivning og national gennemforel-
seslovgivning, der er misligholdt af en enhed oprettet i tredjelandet, i
overensstemmelse med den nationale og internationale lovgivning
geldende for den pégaldende myndighed.

Artikel 115
Databeskyttelse

Samarbejdsaftalerne skal sikre, at overferslen af data til tredjelande og
dataanalysen kun sker i henhold til artikel 52 i direktiv 2011/61/EU.

AFDELING 4

Udveksling af oplysninger om potentielle systemiske konsekvenser af
FAIF's aktiviteter

(artikel 53, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU)

Artikel 116

Udveksling af oplysninger om potentielle systemiske konsekvenser
af FAIF's aktiviteter

Med henblik pa artikel 53 i direktiv 2011/61/EU skal de kompetente
myndigheder 1 medlemsstaterne, som er ansvarlige for at meddele
tilladelse til eller fore tilsyn med FAIF'er i henhold til dette direktiv,
som minimum udveksle folgende oplysninger med de kompetente
myndigheder i andre medlemsstater, og med ESMA og ESRB:
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a)

b)

<)

d)

oplysningerne, der modtages i henhold til artikel 110, ndr sddanne
oplysninger kan vere relevante for at kunne fore tilsyn med og
reagere pa eventuelle konsekvenser af aktiviteter, der varetages af
individuelle FAIF'er eller af FAIF'er i faellesskab, for systemisk rele-
vante finansielle institutioners stabilitet og den korrekte funktion af
de markeder, hvor FAIF'erne udever sine aktiviteter

oplysningerne, der modtages fra tredjelandes myndigheder, nar dette
er ngdvendigt for at kunne overvage systemiske risici

analysen af oplysningerne som omhandlet i litra a) og b), og vurde-
ringen af situationer, hvor aktiviteterne i en eller flere FAIF'er, der er
underlagt tilsyn, eller i en eller flere AlF'er, som de forvalter, anses
for at bidrage til foregelsen af systemisk risiko i det finansielle
system, til risikoen for uro pa markederne eller til risikoen for den
okonomiske veaekst pa lang sigt

de foranstaltninger, der traeffes, hvis aktiviteterne i en eller flere
FAIF'er, der er underlagt tilsyn, eller i en eller flere AlF'er, som
de forvalter, udger en systemisk risiko eller bringer den ordnede
funktion pa de finansielle markeder, hvor de er aktive, i fare.

KAPITEL VI

AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 117
Ikrafttraeden

Denne forordning traeder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen
i Den Europceiske Unions Tidende.

Den anvendes fra den 22. juli 2013.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i
enhver medlemsstat.
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BILAG 1

Metoder til at forege en AIF's eksponering

Usikrede kontante lan: Nar kontante lan investeres, oger disse alt andet lige
AlF'ens eksponering med det samlede belob af disse lan. Den minimale
eksponering er derfor altid ldnebelobet. Den kan vare hejere, hvis vaerdien
af en investering realiseret med lanet, er storre end det ldnte beleb. For at
undgd, at belgbet medregnes to gange, indgar kontante 1an, der bruges til at
finansiere eksponeringen, ikke i beregningen. Hvis kontante lan ikke inve-
steres, men bibeholdes som kontanter eller tilsvarende som defineret i
artikel 7, litra a), oger de ikke AlF'ens eksponering.

Sikrede kontante lan: Sikrede kontante lan ligner usikrede kontante 1dn, men
lanet kan veere sikret af en pulje af aktiver eller af et enkelt aktiv. Hvis
kontante 1an ikke investeres, men bibeholdes som kontanter eller tilsvarende
som defineret i artikel 7, litra a), oger de ikke AlF'ens eksponering.

Konvertible 1dn: Konvertible lan er kebt gald, som under visse omstaendig-
heder satter indehaveren eller udstederen i stand til at konvertere den pagel-
dende geld til et andet aktiv. AlF'ens eksponering er markedsverdien af
disse lan.

Renteswaps: En renteswap er en aftale om at udveksle rentebzrende cash
flows, beregnet pa grundlag af en nominel hovedstol med bestemte
mellemrum (forfaldsdatoer) i aftalens lobetid. Hver parts betalingsforpligtelse
beregnes ved hjelp af forskellige rentesatser baseret pa de nominelle
eksponeringer.

Differencekontrakter: En differencekontrakt (CFD) er en aftale mellem to
parter — investoren og CFD-udbyderen — om at betale modparten
endringen i prisen pa det underliggende aktiv. Athangigt af hvilken vej
prisen udvikler sig, betaler den ene part modparten forskellen fra det tids-
punkt, hvor aftalen blev indgéet, til det tidspunkt, hvor den opherer.
Eksponering er markedsveerdien af det underliggende aktiv. Samme
metode skal anvendes pa finansiel spread betting.

Futureskontrakter: En futureskontrakt er en aftale om at kebe eller selge en
anfort meengde af en sikkerhed, en valuta, en ravare, et indeks eller et andet
aktiv pa en bestemt fremtidig dato og til en pa forhand aftalt pris. Ekspone-
ringen er markedsverdien af det tilsvarende underliggende aktiv.

Total-afkast-swaps: En total-afkast-swap er en aftale, hvor den ene part
(total-afkast-betaler) overforer det samlede ekonomiske resultat af en refe-
renceforpligtelse til modparten (total-afkast-modtager). Samlet ekonomisk
resultat omfatter indtaegter fra renter og honorarer, gevinster eller tab som
folge af markedsudviklingen samt kredittab. AlF'ens eksponering er
markedsvaerdien af de tilsvarende referenceaktiver, som har indflydelse pa
swap'ens ekonomiske resultat.

Terminsaftaler: En terminsaftale er en individuel bilateral aftale om at
udveksle et aktiv eller cash flows pd en anfert fremtidig afregningsdato til
en terminspris, som er aftalt pa handelsdatoen. Den ene part i terminsaftalen
er keberen (lang), som er indforstdet med at betale terminsprisen pa afreg-
ningsdatoen; den anden part er salgeren (kort), som er indforstaet med at
modtage terminsprisen. Deltagelse i en terminsaftale kreever normalt ikke
betaling af et gebyr. AlF'ens eksponering er markedsvardien af det tilsva-
rende underliggende aktiv. Dette kan erstattes af aftalens nominelle veerdi,
hvis denne er mere konservativ.
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10.

11.

12.

Optioner: En option er en aftale, som giver keberen, der betaler en pris
(premie), retten — men ikke forpligtelsen — til at kebe eller szlge en
bestemt mangde af et underliggende aktiv til en aftalt pris (strikeprisen
eller udnyttelseskursen) ved eller indtil aftalens udleb. En call-option er en
option til at kebe, og en put-option er en option til at salge. Granserne for
midlernes eksponering vil pa den ene side vere en potentielt ubegranset
eksponering og pa den anden side en eksponering, der er begranset til,
hvad der er hgjst, enten den betalte premie eller markedsverdien af den
pageeldende option. Eksponeringen mellem disse to granser bestemmes som
den deltajusterede @kvivalent af den underliggende position (en options delta
maler felsomheden af en options pris udelukkende i forhold til en endring i
prisen for det underliggende aktiv). Samme metode skal anvendes i forbin-
delse med afledte finansielle instrumenter, f.eks. i strukturerede produkter.
Strukturen skal opdeles i enkeltdele, og der skal tages hejde for effekten pa
eksponeringen af de afledte instrumenters lag pa tilfredsstillende vis.

Genkebsaftaler: En genkebsaftale forekommer normalt, nar en AIF »salger«
vaerdipapirer til en omvendt repomodpart og er indforstaet med at kebe dem
tilbage til en aftalt pris i fremtiden. AlF'en patager sig en finansiel omkost-
ning ved at indgé i denne transaktion og vil derfor vere nedt til at genin-
vestere de kontante indtaegter (reelt kontant sikkerhed) for at skabe et afkast,
der er storre end den finansielle omkostning, AIF'en har pataget sig. Denne
geninvestering af den »kontante sikkerhed« betyder, at den egede markeds-
risiko beares af AlF'en, og den skal siledes medtages i beregningen af den
samlede eksponering. De okonomiske risici og fordele ved de »solgte«
veerdipapirer forbliver hos AlF'en. En repotransaktion vil desuden nesten
altid medfere gearing, da den kontante sikkerhed vil blive geninvesteret.
Hvis en ikke-kontant sikkerhed modtages som del af transaktionen, og
denne sikkerhed derefter bruges som del af en anden repotransaktion eller
en aftale om lan af vaerdipapirer, skal den fulde markedsveerdi af sikkerheden
medtages i det samlede eksponeringsbelob. AlF'ens eksponering oges med
den geninvesterede del af den kontante sikkerhed.

Omvendte genkebsaftaler: Denne transaktion forekommer, hvis en AIF
»keber« veardipapirer fra en repomodpart og er indforstdet med at selge
dem tilbage til en aftalt pris i fremtiden. AlF'er foretager normalt disse
transaktioner for at opnd et pengemarkedsafkast med lav risiko, og de
»kobte« veardipapirer fungerer som sikkerhed. Der skabes derfor ingen
samlet eksponering, og AlF'en patager sig ikke risiciene eller fordelene
ved de »kebte« veardipapirer, dvs. der er ingen eget markedsrisiko. Det er
imidlertid muligt at anvende de »kebte« veardipapirer yderligere som del af
en repotransaktion eller en transaktion med lan af veardipapirer, som
beskrevet ovenfor, og i dette tilfeelde skal verdipapirernes fulde markeds-
verdi medtages i det samlede eksponeringsbeleb. De ekonomiske risici og
fordele ved de kebte veerdipapirer forbliver modpartens og eger saledes ikke
AlF'ens eksponering.

Ordninger med udlén af verdipapirer: En AIF, der indgar i en transaktion
med udlan af verdipapirer, udlaner et verdipapir til en modpart, der laner
veerdipapiret (som normalt laner verdipapiret til at dekke en fysisk short
selling-transaktion) for et aftalt gebyr. Verdipapirlaneren giver AlF'en
kontanter eller ikke-kontant sikkerhed. Der opstar kun samlet eksponering,
hvis kontant sikkerhed geninvesteres i andre instrumenter end dem, der er
defineret i artikel 7, andet afsnit, litra a). Hvis den ikke-kontante sikkerhed
anvendes yderligere som del af en repotransaktion eller en anden transaktion
med udlan af verdipapirer, skal verdipapirernes fulde markedsvaerdi
medtages 1 det samlede eksponeringsbelob, som beskrevet tidligere.
Eksponering opstar i den udstrakning, som den kontante sikkerhed genin-
vesteres.
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13.

14.

Ordninger med lan af verdipapirer: En AIF, der foretager lan af veerdipapi-
rer, laner et veerdipapir fra en modpart, der udléner verdipapirer for et aftalt
gebyr. AlF'en s@lger sa verdipapiret pa markedet. AIF'en er nu short i dette
verdipapir. I den udstreekning at de kontante indtaegter fra salget geninve-
steres, vil dette ogsa oge AlF'ens eksponering. Eksponeringen er markeds-
verdien af de shortede vaerdipapirer. Der skabes yderligere eksponering i den
udstraekning de modtagne kontanter geninvesteres.

Credit default swaps (CDS): En credit default swap (CDS) er en kreditderi-
vataftale, som giver keberen beskyttelse, normalt den fulde genindvinding,
hvis referenceenheden misligholdes eller i tilfeelde af en kredithendelse. Som
betaling modtager salgeren af CDS'en et lobende fast gebyr, som kaldes
spread, fra keberen. For beskyttelsessalgeren er eksponeringen den hgjeste
verdi af enten de underliggende referenceaktivers markedsvaerdi eller
CDS'ens nominelle verdi. For beskyttelseskeberen er eksponeringen det
underliggende referenceaktivs markedsveerdi.
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BILAG 1

Omregningsmetoder for afledte instrumenter

1. Folgende omregningsmetoder skal anvendes pd nedenstdende ikke-udtem-
mende liste over standardiserede afledte finansielle instrumenter:

a) Futures

b

=

— Obligationsfuture: Antallet af kontrakter * den beregningsmassige
kontraktsterrelse * markedskursen for den referenceobligation, der er
billigst at levere

— Rentefuture: Antallet af kontrakter * den beregningsmaessige kontrakt-
storrelse

— Valutafuture: Antallet af kontrakter * den beregningsmassige kontrakt-
storrelse

— Aktiefuture: Antallet af kontrakter * den beregningsmassige kontrakt-
starrelse * den underliggende kapitalandels markedskurs

— Indeksfutures: Antallet af kontrakter * den beregningsmassige
kontraktsterrelse * indeksniveauet

Almindelige optioner (kebte/solgte put- og call-optioner)

— Almindelig obligationsoption: Den beregningsmeessige kontraktveerdi *
den underliggende referenceobligations markedsvaerdi * delta

— Almindelig akticoption: Antallet af kontrakter * den beregningsmees-
sige kontraktsterrelse * den underliggende kapitalandels markedsveerdi
* delta

— Almindelig renteoption: Den beregningsmassige kontraktvaerdi * delta

— Almindelig valutaoption: Den beregningsmessige kontraktverdi af
valutaclement(er) * delta

— Almindelige indeksoptioner: Antallet af kontrakter * den beregnings-
massige kontraktsterrelse * indeksniveauet * delta

— Almindelige optioner pa futures: Antallet af kontrakter * den bereg-
ningsmassige kontraktstorrelse * det underliggende aktivs markeds-
verdi * delta

— Almindelige swapoptioner: Omregningsbelobet for referenceswapfor-
pligtelsen * delta

— Warrants og tegningsretter: Antallet af kapitalandele/obligationer *
markedsvardien af det underliggende referenceinstrument * delta
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c) Swaps

— Almindelige renteswaps med fast/variable rente samt inflationsswaps:
den beregningsmeessige kontraktverdi

— Valutaswaps: Den beregningsmaessige vaerdi af valutaelement(er)

— Renteswaps med flere valutaer: Den beregningsmessige verdi af valu-
taclement(er)

— Grundleggende total-afkast-swap: Den underliggende markedsvardi af
referenceaktiv(er)

— Ikke-grundlaeggende total-afkast-swap: Den akkumulerede underlig-
gende markedsvardi af begge elementer af total-afkast-swap

— Single name credit default swap:

Beskyttelsesselger — Den hejeste vaerdi af enten markedsvardien af
det underliggende referenceaktiv eller den beregningsmassige vaerdi af
credit default swap.

Beskyttelseskober — Markedsveaerdien af det underliggende reference-
aktiv

— Differencekontrakt: Antallet af kapitalandele/obligationer * markeds-
vaerdien af det underliggende referenceinstrument

d) Terminsaftaler

=

— Valutaterminsaftaler: Den beregningsmassige veerdi af valutaele-
ment(er)

— Fremtidig renteaftale (FRA): Den beregningsmassige verdi

e) Gearet eksponering for indekser med indbygget gearing

Et afledt instrument, der yder gearet ecksponering for et underliggende
indeks, eller indekser, som omfatter gearet eksponering for deres porte-
folje, skal anvende den standardiserede, galdende forpligtelsesmetode til
de pagaldende aktiver.

. Folgende omregningsmetoder skal anvendes pé nedenstaende ikke-udtem-

mende liste over finansielle instrumenter, som omfatter afledte instrumenter:

— Konvertible obligationer: Antallet af referencekapitalandele * markeds-
vaerdien af de underliggende referencekapitalandele * delta

— Credit linked notes: Markedsverdien af underliggende referenceaktiv(er)

— Delvist betalte vardipapirer: Antallet af kapitalandele/obligationer *
markedsverdien af de underliggende referenceinstrumenter

— Warrants og tegningsretter: Antallet af kapitalandele/obligationer *
markedsvardien af det underliggende referenceinstrument * delta
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3. Liste over eksempler pa ikke-standardiserede afledte instrumenter med den
tilknyttede forpligtelsesmetode, der anvendes:

— Variansswaps: Variansswaps er kontrakter, der tillader investorer at fa
fordel af eksponering for variansen (volatiliteten i anden potens) af et
underliggende aktiv og navnlig til at handle med fremtidig realiseret
(eller historisk) volatilitet i forhold til aktuel indirekte volatilitet. I
henhold til markedspraksis udtrykkes strike og varians nominelt i volatil-
itet. I forbindelse med nominel varians, betyder det:

. . nominel vega
Nominel varians = ————————
2 x strikekurs

Nominel vega giver et teoretisk mél for overskuddet eller tabet som folge
af en @ndring i volatilitet pa 1 %.

Da realiseret volatilitet ikke kan veere mindre end nul har en lang swap-
position et kendt maksimalt tab. Det maksimale tab pa en kort swap er
ofte begrenset af inklusionen af en cap pa volatiliteten. Uden en cap, er en
kort swaps potentielle tab imidlertid ubegranset.

Omregningsmetoderne, der skal anvendes for en given kontrakt ved tid t
er:

Nominel varians * (aktuel) varians, (uden cap pa volatilitet)

Nominel varians * min ((aktuel) varians, volatilitets-cap®) (med cap pa
volatilitet)

hvor: (aktuel) varians, er en funktion af kvadratroden af realiseret og
indirekte volatilitet, dvs.:

t
(aktuel)varians, = T realiseret volatilitet (0,t)* + % implicit volatilitet (t, T)?

— Volatilitetsswaps

Analogt med variansswaps skal folgende omregningsformel anvendes til
volatilitetsswaps:

— Nominel vega * (aktuel) volatilitet, (uden cap pa volatilitet)

— Nominel vega * min ((aktuel) volatilitet; volatilitets-cap) (med cap pa
volatilitet)

hvor den (aktuelle) volatilitet t er en funktion af den realiserede og indi-
rekte volatilitet.

4. Barrier-optioner (knock-in knock-out)

Antallet af kontrakter * den beregningsmessige kontraktstorrelse * den under-
liggende kapitalandels markedsvaerdi * delta
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BILAG 111

Nettingregler for lebetid

. Et afledt renteinstrument skal konverteres til dets tilsvarende underliggende

aktivposition i henhold til felgende metode:

Hvert afledt renteinstruments tilsvarende underliggende aktivposition skal
beregnes som dets lobetid divideret med AlF'ens mallebetid og multipliceret
med den tilsvarende underliggende aktivposition:

. . X . lobetidgpy
Til ds derl de akt t = ———— X CV gej
1Svarende underliggende aktivposition lﬂbetidmil derivat

hvor:

— lobetidrp; er lobetiden (det afledte finansielle instruments markedsverdis
folsomhed for rentebeveegelser) for det afledte renteinstrument

— lobetid,s er 1 overensstemmelse med investeringsstrategien, de direkte
positioner og den forventede risiko pa et hvilket som helst tidspunkt og
vil ellers blive reguleret. Den er ogsa i overensstemmelse med portefoljens
lobetid under normale markedsforhold

— CV{erivar er den konverterede vaerdi af derivatpositionen som defineret i
henhold til bilag II.

. De tilsvarende underliggende aktivpositioner beregnet i henhold til stk. 1

modregnes som folger:

a) Hvert afledte renteinstrument allokeres til det relevante lebetidsinterval
efter folgende liste:

Labetidsintervaller

1. 0-2ar

2.2-7ar

3.7-15 ar

4. > 15 ar

b

=

De tilsvarende lange og korte underliggende aktiver skal omregnes inden
for hvert lebetidsinterval. Det tidligere belob, der omregnes med det
senere, er det omregnede belob for det pageldende lobetidsinterval.

c¢) Startende med det korteste lobetidsinterval beregnes de omregnede belob
mellem to tilgreensende lobetidsintervaller ved at omregne belebet for den
tilbagevaerende ikke-omregnede lange (eller korte) position i lebetidsinter-
vallet (i) med belobet for den tilbageverende ikke-omregnede korte (lange)
position i lebetidsintervallet (i + 1).
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d) Startende med det korteste lobetidsinterval beregnes de omregnede belob
mellem to fjerntliggende lebetidsintervaller, der er adskilt af et interval,
ved at omregne belobet for den tilbagevaerende ikke-omregnede lange
(eller korte) position i lebetidsintervallet (i) med belebet for den tilbage-
vaerende ikke-omregnede korte (lange) position i lebetidsintervallet (i + 2).

e) Det omregnede belob beregnes mellem de tilbagevarende ikke-omregnede
lange og korte positioner for de to lebetidsintervaller, der er lengst fra
hinanden.

3. AlF'en beregner sin eksponering som summen af absolutte veardier:
— 0 % af det omregnede belob for hvert lebetidsinterval

— 40 % af de omregnede beleb mellem to tilgrensende lobetidsintervaller (i)
og (i+ 1)

— 75 % af de omregnede belob mellem to fjerntliggende lebetidsintervaller,
der er adskilt af et andet lobetidsinterval, hvilket vil sige lebetidsinterval

(@ og (i+2)

— 100 % af de omregnede belob mellem de to mest fjerntliggende lobetids-
intervaller og

— 100 % af de tilbagevarende ikke-omregnede positioner.



BILAG IV

Oplysningsmodeller: FAIF

(artikel 3, stk. 3, litra d), og artikel 24 i direktiv 2011/61/EU)

FAIF-specifikke oplysninger, der skal indberettes

(artikel 3, stk. 3, litra d), og artikel 24, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU)

VlgFlgste marked/ NzestV}gtlgste marked/ Tredjevigtigste marked/instrument F_]erde\flgtlgste marked/ Femte\flgtlgste marked/
instrument instrument instrument instrument
1 De vigtigste markeder, som er genstand for de handler,
der foretages pa vegne af de AlIF'er, som den forvalter
2 De vigtigste instrumenter, som er genstand for de handler,
der foretages pa vegne af de AlIF'er, som den forvalter
3 Verdier af aktiver, der forvaltes for alle forvaltede AIF'er | I basisvaluta (hvis den er ens for alle AIF'er) I EUR
beregnet som fastsat i artikel 2
Anfor markedernes officielle navn, beliggenhed og jurisdiktion
Detaljeret liste over alle AIF'er, som FAIF'en forvalter
skal foreleegges efter anmodning ved udgangen af hvert kvartal
(artikel 24, stk. 3, i direktiv 2011/61/EU)
AlF'ens AlF-type
navn Fondens identifikationskode Etableringsdato (hedgefond, private equity-fond, fast ejendom, NAV EU-AIF: Ja/Nej

fund-of-funds, andet (*))

(*) I tilfeelde af andet — anfor den strategi, der bedst beskriver AIF-typen.

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.
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Oplysningsmodeller: AIF
(artikel 3, stk. 3, litra d), og artikel 24 i direktiv 2011/61/EU)
AIF-specifikke oplysninger, der skal forelegges
(artikel 3, stk. 3, litra d), og artikel 24, stk. 1, i direktiv 2011/61/EU)

Datatype Indberettede data

Identifikation af AIF'en

AlIF'ens navn EU-AIF: ja/nej

Fondsforvalter EU-FAIF: ja/nej
(officielle navn og standardkode, hvor den findes)

Fondens identifikationskoder
hvis relevant

Dato for AIF'ens etablering

AlF'ens hjemsted

Identifikation af AIF'ens prime broker(e)
(officielle navn og standardkode, hvor den findes)

AlF'ens basisvaluta i henhold til ISO 4217 og forvaltede aktiver beregnet som fastsat i artikel 2 Valuta

Samlede
forvaltede
aktiver

De tre primzere finansieringskilders jurisdiktion (ekskl. AlF'ens andele og kapitalandele kebt af investorer)

Primaer AIF-type(veelg en) Hedgefond
Private equity-fond
Fond baseret pa fast ejendom
Fund-of-funds
Andet
Ingen
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Datatype

Indberettede data

10

Opdeling af investeringsstrategier

(Foretag en opdeling af AIF'ens investeringsstrategier afheengigt af den primcere AIF-type valgt i sporgsmdl 1. Se de vejledende noter for yderligere oplysninger om, hvordan dette

sporgsmal besvares)

Anfor den strategi, der bedst beskriver
AlF'ens strategi

Andel af NAV
(%)

a) Hedgefondstrategier
(Besvar dette sporgsmdl, hvis »hedgefond« er valgt som den primeere AIF-type i sporgsmdl 1)

Anfor de hedgefondstrategier, der bedst beskriver AIF'ens strategier
Kapitalandele: Langt bias

Kapitalandele: Lang/kort

Kapitalandele: Markedsneutral

Kapitalandele: Kort bias

Relativ veerdi: Arbitrage pa fastforrentede vaerdipapirer

Relativ veerdi: Arbitrage pa konvertible obligationer

Relativ veerdi: Arbitrage pa volatilitet

Heaendelsesspecifik: Nedlidende/misligholdt/omstrukturering
Haendelsesspecifik: Risikoarbitrage/fusionsarbitrage
Haendelsesspecifik: Serlige situationer i forbindelse med kapitalandele
Kredit, lang/kort

Kredit, aktivbaseret udlan

Makro

Forvaltede futures/CTA: Grundlaeggende

Forvaltede futures/CTA: Kvantitativ

Hedgefond med flere strategier

Anden hedgefondstrategi

b) Private equity-strategier
(Besvar dette sporgsmal, hvis »private equity« er valgt som den primeere AIF-type i sporgsmal 1)
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Datatype

Indberettede data

Anfor de private equity-strategier, der bedst beskriver AlIF'ens strategier
Venturekapital

Vakstkapital

Mezzaninkapital

Private equity-fond med flere strategier

Anden private equity-fondstrategi

c) Strategier i fonde baseret pa fast ejendom
(Besvar dette sporgsmal, hvis »fast ejendom« er valgt som den primeere AIF-type i sporgsmdl 1)

Anfor de strategier for fonde baseret pa fast ejendom, der bedst beskriver AIF'ens strategier
Beboelsesejendomme

Erhvervsejendomme

Industriejendomme

Fond baseret pa fast ejendom med flere strategier

Anden strategi for fond baseret pa fast ejendom

d) Strategier for fund-of-funds
(Besvar dette sporgsmal, hvis »fund-of-funds« er valgt som den primeere AIF-type i sporgsmal 1)

Anfor den »fund-of-funds«-strategi, der bedst beskriver AIF'ens strategier
Hedgefond-fonde

Private equity-fond

Andre fond-af-fonde

e) Andre strategier
(Besvar dette sporgsmdl, hvis »andet« er valgt som den primcere AIF-type i sporgsmal 1)

Anfor den »anden strategi, der bedst beskriver AIF'ens strategier
Ravarebaseret fond

Egenkapitalfond

Fond baseret pa fastforrentede veerdipapirer

Infrastrukturfond

Anden fond
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Datatype

Indberettede data

Vigtigste eksponeringer og vigtigste koncentration

De vigtigste instrumenter, som AIF'en handler med

Instrumenttype/-kode

Verdi (som beregnet i henhold til artikel 3 1 direktivet om
forvaltere af alternative investeringsfonde)

Lang/kort position

Vigtigste instrument

Nastvigtigste instrument

Tredjevigtigste instrument

Fjerdevigtigste instrument

Femtevigtigste instrument

Geografisk fokus

Foretag en geografisk opdeling af de investeringer, som AlF'en besidder, pr. procentandel af AlF'ens samlede nettoaktivverdi % af NAV

Afrika

Asien og Stillehavsomradet (bortset fra Mellemesten)

Europa (EOS)

Europa (bortset fra EQS)

Mellemgosten

Nordamerika

Sydamerika

Overnationale/flere regioner
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Datatype

Indberettede data

AlF'ens 10 vigtigste eksponeringer pa indberetningsdatoen (storst verdi i absolutte tal):

Aktiv-/passiv-
type

Navn pa/beskrivelse af aktivet/passivet

Veardi (som beregnet i
henhold til artikel 3)

% af brut-
tomarkeds-
veerdi

Lang/kort position

Modpart (hvor det er rele-
vant)

Forste

Anden

Tredje

Fjerde

Femte

Sjette

Syvende

Ottende

Niende

Tiende

De fem vigtigste portefeljekoncentrationer:

Aktiv-/passiv-
type

Navn pa/beskrivelse af markedet

Veardi af den samlede
eksponering (som beregnet i
henhold til artikel 3)

% af brut-
tomarkeds-
veerdi

Lang/kort position

Modpart (hvor det er rele-
vant)

Forste

Anden

Tredje

Fjerde

Femte

¢20T80° 10 — VA — 1€20d<10T0

100200

€01



Datatype

Indberettede data

15 Typisk sterrelse af handelen/positionen (Veelg et svar)
(Besvar dette sporgsmal, hvis »private equity-fond« er valgt som den primeere AIF-type i sporgsmadl 1) Meget lille
Lille
Nedre middel marked
@vre middel marked
Large cap
Mega cap
16 De vigtigste markeder, som er genstand for AIF'ens handler
Anfor navn og identifikation (f-eks. MIC-kode), hvor dette findes, for markedet med den storste eksponering
Anfor navn og identifikation (f-eks. MIC-kode), hvor dette findes, for markedet med den nceststorste eksponering
Anfor navn og identifikation (f.eks. MIC-kode), hvor dette findes, for markedet med den tredjestorste eksponering
17 Investorkoncentration
Angiv den omtrentlige procentandel af AlF'ens kapitalandele, der ejes nydelsesberettiget af de fem kompetente ejere, der har
den storste kapitalandel i AlF'en (som en procentandel af AlF'ens cirkulerende andele/kapitalandele; »look-through« til de
kompetente ejere, hvor disse kendes, eller hvor det er muligt)
Opdeling af investorkoncentration i henhold til investorernes status (estimat, hvis der ikke foreligger praecise oplysninger): Y%

— Professionelle kunder (som omhandlet i direktiv 2004/39/EF (finansmarkedsdirektivet):
— Detailinvestorer:

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.
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AlF-specifikke oplysninger, der skal forelegges de kompetente myndigheder
(artikel 24, stk. 2, i direktiv 2011/61/EU)

Datatype Indberettede data
Identifikation af AIF'en
1 AlIF'ens navn EU-AIF: ja/nej
2 Fondsforvalter EU-FAIF: ja/nej
1 AlF'ens navn
2 Fondsforvalter
3 Fondens identifikationskoder, hvis relevant
4 Dato for AlF'ens etablering
5 AlF'ens basisvaluta i henhold til ISO 4217 og forvaltede aktiver beregnet som fastsat i artikel 2 Valuta Samlede forval-
tede aktiver
6 Identifikation af AIF'en prime broker(e)
7 De tre primare finansieringskilders jurisdiktion
Handlede instrumenter og individuel eksponering
8 Individuel eksponering, som er genstand for handler, og de vigtigste aktivkategorier, som AIF'en har investeret i pr. datoen for indberetningen:

a) Verdipapirer

Veerdi pa lang sigt

Veerdi pa kort sigt

Likvider

heraf: Indskudsbeviser

Commercial papers

Andre indskud

Andre likvider (dog ikke offentlige geeldspapi-
rer)

Noterede kapitalandele
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Datatype

Indberettede data

heraf:

Udstedt af finansinstitutioner

Andre noterede kapitalandele

Unoterede kapitalandele

Erhvervsobligationer, der ikke er udstedt af finansinstitutioner

heraf:

»lnvestment grade«

lkke »investment grade«

Erhvervsobligationer, der er udstedt af finansinstitutioner

heraf:

»lnvestment grade«

Ikke »investment grade«

Statsobligationer

heraf:

EU-obligationer med 0-1 ars lobetid

EU-obligationer med 1+ drs lobetid

Non-G10-obligationer med 0-1 drs lobetid

Non-G10-obligationer med 1+ ars lobetid

Konvertible obligationer, der ikke er udstedt af finansinstitutioner

heraf:

»lnvestment grade«

lkke »investment grade«

Konvertible obligationer, der er udstedt af finansinstitutioner

heraf: »lnvestment grade«
lkke »investment grade«

Lan

heraf: Gearede lan

Andre lan

Strukturerede/securitiserede produkter
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Datatype

Indberettede data

heraf:

ABS

RMBS

CMBS

Agency MBS

ABCP

CDO/CLO

Strukturerede certifikater

ETP

Andre

b) Derivater

Veerdi pa lang sigt

Veerdi pa kort sigt

Aktiederivater

heraf:

Relateret til finansinstitutioner

Andre aktiederivater

Fastforrentede derivater

CDS

heraf:

Finansiel »single name«-CDS

Staters »single name«-CDS

Andre ysingle name«-CDS
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Datatype

Indberettede data

Indeks-CDS

Eksotiske produkter (inkl. »credit default«-
tranche)

Bruttoveerdi

Valuta (med henblik pa investering)

Rentederivater

Veerdi pa lang sigt

Veerdi pa kort sigt

Ravarederivater

heraf:

Energi

heraf:

— Raolie

— Naturgas

— Kraft

Adelmetaller

heraf: Guld

Andre ravarer

heraf:
— Industrimetaller
— Husdyr
— Landbrugsprodukter
Andre derivater
¢) Fysiske (reelle/materielle) aktiver Veerdi pa lang sigt
Fysiske: Fast ejendom
heraf: Beboelsesejendomme
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Datatype

Indberettede data

Erhvervsejendomme

Fysiske: Réavarer

Fysiske: Tommer

Fysiske: Kunst og samlerobjekter

Fysiske: Transportaktiver

Fysiske: Andre

d) Kollektive investeringsvirksomheder

Veerdi pa lang sigt

Investeringer i CIU, der drives/forvaltes af FAIF'en

heraf:

Pengemarkedsforeninger og likviditetsstyrings-
ClU

ETF

Anden CIU

Investeringer i CIU, der ikke drives/forvaltes af FAIF'en

heraf:

Pengemarkedsforeninger og likviditetsstyrings-
ClU

ETF

Anden CIU

e) Investeringer i andre aktivklasser

Veerdi pa lang sigt

Veerdi pa kort sigt

Andre i alt

Verdi af omsatning i hver aktivklasse i lobet af de indberettede maneder

a) Verdipapirer

Markedsveerdi

Likvider

Noterede kapitalandele

Unoterede kapitalandele

Erhvervsobligationer, der ikke er udstedt af finansinstitutioner

heraf:

»investment grade«
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Datatype

Indberettede data

Ikke »investment grade«

Erhvervsobligationer, der er udstedt af finansinstitutioner

Statsobligationer

heraf:

EU-medlemsstatsobligationer

Ikke-EU-medlemsstatsobligationer

Konvertible obligationer

Lan

Strukturerede/securitiserede produkter

b) Derivater

Nominel veerdi Markedsveerdi

Aktiederivater

Fastforrentede derivater

CDS

Valuta (med henblik pa investering)

Rentederivater

Raévarederivater

Andre derivater

c) Fysiske (reelle/materielle) aktiver

Markedsveerdi

Fysiske: Ravarer

Fysiske: Fast ejendom

Fysiske: Tommer

Fysiske: Kunst og samlerobjekter

Fysiske: Transportaktiver

Fysiske: Andre

d) Kollektive investeringsvirksomheder

e) Andre aktivklasser

Eksponeringernes valuta
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Datatype

Indberettede data

10

Samlet vaerdi pa lang og kort sigt af eksponeringer (for valutakurssikring) pr. felgende valutagrupper:

Veerdi pa lang sigt

Veerdi pa kort sigt

AUD

CAD

CHF

EUR

GBP

HKD

JPY

USD

Andre

11

Typisk sterrelse af handelen/positionen
(Besvar dette spergsmal, hvis »private equity-fond« er valgt som den primare AIF-type ovenfor)

(Veelg et svar)
Meget lille
(< 5 mio. EUR)

Lille

(5 mio. til < 25 mio.
EUR)

Lavt/mellem marked

(25 mio. til < 150 mio.
EUR)

Qvre mellem marked
(150 mio. til 500 mio.
EUR)

Large cap
(500 mio. til 1 mia.
EUR)

Mega cap
(1 mia. EUR og storre)
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Datatype

Indberettede data

12 Bestemmende indflydelse (jf. artikel 1 i Radets direktiv 83/349/EQF (EFT L 193 af | Navn % stemmerettigheder | Transaktionstype
18.7.1983, s 1))
(Besvar dette sporgsmal, hvis »private equity-fond« er valgt som den primcere AIF-type
ovenfor. Anfor svar for hvert selskab, hvor AIF'en har bestemmende indflydelse (og ellers
lad feltet veere tomt) som omhandlet i artikel 1 i direktiv 83/349/EQF)
AlIF'ens risikoprofil
1. Profil for markedsrisici
13 Forventet drlig investeringsafkast/den interne rente under normale markedsforhold (i %)
Deltavaerdien af nettoformue
Netto-DV01:
Netto-CS01:
2. Profil for modpartsrisici
14 Handels- og clearingsmekanismer
a) Estimeret % (udtrykt i markedsvaerdi) af handlede vzerdipapirer: %
(lad feltet sta tomt, hvis der ikke er handlet veerdipapirer)
Pa en reguleret bers
OTC
b) Estimeret % (udtrykt i handelsvolumen) af afledte instrumenter, som er handlet: %
(lad feltet st tomt, hvis der ikke er handlet afledte instrumenter)
Pa en reguleret bers
OTC
¢) Estimeret % (udtrykt i handelsvolumen) af clearede transaktioner med afledte instrumenter: %

(lad feltet sta tomt, hvis der ikke er handlet afledte instrumenter)

Via en CCP
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Datatype Indberettede data
Bilateralt
d) Estimeret % (udtrykt i markedsverdi) af clearede repohandler: %
(lad feltet sta tomt, hvis der ikke er handlet repoer)
Via en CCP
Bilateralt
Trepartshandel
15 Veardi af sikkerhedsstillelse og anden kreditstotte, som AIF'en har stillet til alle modparter
a) Verdi af sikkerhedsstillelse stillet i form af likvider
b) Vardi af sikkerhedsstillelse stillet i form af andre veerdipapirer (ekskl. likvider)
¢) Veardi af anden sikkerhedsstillelse og kreditstotte stillet (herunder pilydende beleb i remburser og lignende tredjemands
kreditstotte)
16 Af mzngden af sikkerhedsstillelse og anden kreditstette, som den indberettende fond har stillet til modparter: Hvilken procentdel
har modparterne genpantsat?
17 De fem modparter med storst eksponering (ekskl. CCP'er)
a) Anfer de fem modparter, hvor AIF'en har den sterste netto krediteksponering over for modparten efter markedsmetoden, malt Navn Eksponering i alt
som % af AIF'ens NAV
Modpart 1
Modpart 2
Modpart 3
Modpart 4
Modpart 5
b) Anfer de fem modparter, der har den sterste netto krediteksponering over for AIF'en efter markedsmetoden, méilt som % af Navn Eksponering i alt

AlF'ens NAV

Modpart 1

Modpart 2

Modpart 3
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Datatype Indberettede data
Modpart 4
Modpart 5
18 Direkte clearing via CCP'er (central clearing counterparties)
a) Har AIF'en clearet transaktioner direkte via en CCP i lebet af indberetningsperioden? Ja
Nej (hvis nej, spring
over resten af sporgs-
malet og ga til
sporgsmal 21)
b) Hvis der blev svaret »ja« i 18 a), anferes de tre storste CCP'er med hensyn til nettokrediteksponering Navn Veerdi
CCP 1 (lad feltet sta tomt, hvis det ikke er relevant)
CCP 2 (lad feltet sta tomt, hvis det ikke er relevant)
CCP 3 (lad feltet sta tomt, hvis det ikke er relevant)
3. Likviditetsprofil
Portefeljens likviditetsprofil
19 Investors likviditetsprofil
Procentdel af portefoeljen, der kan afvikles inden for:
1 dag eller 2-7 dage 8-30 dage 31-90 dage 91-180 dage 181-365 over 365 dage
mindre dage
20 Vardi af ubehzftede kontanter
Investorers likviditetsprofil
21 Investorers likviditetsprofil
Procentdel af investors kapitalandele, der kan indfries inden for (som % af AlF'ens NAV)
1 dag eller 2-7 dage 8-30 dage 31-90 dage 91-180 dage 181-365 over 365 dage
mindre dage
22 Investorernes indlesninger

a) Giver AIF'en normalt investorerne fortrydelses-/indlesningsrettigheder?

Ja Nej
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Datatype

Indberettede data

b) Hvad er hyppigheden af investorernes indlesninger (ved flere klasser af Kkapitalandele eller andele anferes for den storste
kapitalandelklasse ud fra NAV)

(Veelg et svar)
Dagligt
Hver uge
Hver 14. dag
Hver maned
Kvartalsvist
Halvarligt
Arligt
Andet
Ikke relevant

¢) Hvad er investorernes frist i forbindelse med indlesninger, i dage
(anfor den aktivveegtede frist ved flere klasser af kapitalandele eller andele)

d) Hvad er investorernes »lock-up«-periode i dage(anfor den aktivveegtede frist ved flere klasser af kapitalandele eller andele)

23

Serlige foranstaltninger og przeferencebehandling

a) Hvilken procentdel af AIF'ens NAS er genstand for felgende foranstaltninger pr. indberetningsdatoen:

% af NAV

Side pockets

Gates

Suspension af handel

Andre foranstaltninger til forvaltning af illikvide aktiver (angiv hvilke)

Type

%

b) Anfer procentdelen af nettoaktivvaerdien af AIF'ens aktiver, som aktuelt er genstand for szrlige foranstaltninger, fordi de er
illikvide aktiver i henhold til artikel 23, stk. 4, litra a), i direktivet om forvaltere af alternative investeringsfonde, herunder
aktiverne i sporgsmal 25 a)?

Serlige foranstaltninger som % af NAV

c) Er der investorer, som opnar fortrinsbehandling eller retten til at fa fortrinsbehandling (f.eks. gennem et sideletter) og derfor
underlagt offentliggerelse til AIF'ens investorer i henhold til artikel 23, stk. 1, litra j), i direktivet om forvaltere af alternative
investeringsfonde?

(Ja eller nej)
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Datatype

Indberettede data

d) Hvis »ja« til spergsmal c), anfer da alle relevante fortrinsbehandlinger:

Vedrerende anden offentliggerelse/rapportering til investorer

Vedrerende andre likviditetsbetingelser for investorer

Vedrerende andre gebyrbetingelser for investorer

Anden fortrinsbehandling end anfert ovenfor

24

Foretag en opdeling af ejerskabsforholdet vedrerende andele i AIF'en efter investorgruppe (som % af AIF-aktivernes nettoaktiv-
veerdi; medregnet retmeaessige ejere, hvor disse kendes, eller hvor det er muligt)

25

Finansieringslikviditet

a) Foretag en opdeling af det samlede beleb for AIF'ens lianoptagelse og den til radighed veerende kontantfinansiering (herunder
alle udnyttede og uudnyttede, forpligtede og uforpligtede kreditlinjer samt enhver tidsbegrzenset finansiering)

b) Opdel det indberettede belob i litra a) i de nedenfor angivne perioder, athaengigt af den laengste periode for hvilken kreditoren
er kontraktligt forpligtet til at tilvejebringe en sidan finansiering:

1 dag eller 2-7 dage 8-30 dage 31-90 dage 91-180 dage 181-365
mindre dage

over 365 dage

4. Lane- og eksponeringsrisiko

26

Veardien af lin i kontanter eller vaerdipapirer repraesenteret ved:

Usikrede kontante lan:

Lan mod sikkerhed/sikrede kontante 1&n — via prime broker:

Lén mod sikkerhed/sikrede kontante 1an — via (omvendt) repo:

Lan mod sikkerhed/sikrede kontante lan — via andet:

27

Verdi af lan indeholdt i finansielle instrumenter

Borshandlede afledte instrumenter: Bruttoeksponering fratrukket anvendte marginer

OTC-derivater: Bruttoeksponering fratrukket anvendte marginer

28

Vardi af vaerdipapirer lint til korte positioner:

29

Bruttoeksponering for finansielle og/eller retlige strukturer kontrolleret af AIF'en som defineret i betragtning 78 i direktivet om
forvaltere af alternative investeringsfonde

Finansiel og/eller retlig struktur
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Datatype

Indberettede data

Finansiel og/eller retlig struktur

Finansiel og/eller retlig struktur

30

Gearing af AIF'en

a) som beregnet i henhold til bruttometoden

b) som beregnet i henhold til forpligtelsesmetoden

5. Operationelle og andre risikoaspekter

31

Samlet antal dbne positioner

32

Historisk risikoprofil

a) AlIF'ens bruttoinvesteringsafkast eller interne rente i rapporteringsperioden (i %,
tatbetingede honorarer)

brutto af administrationshonorarer og resul-

1. méaned i rapporteringsperioden

2. maned i rapporteringsperioden

Sidste maned i rapporteringsperioden

b) AIF'ens nettoinvesteringsafkast eller interne rente i rapporteringsperioden (i %, a
honorarer)

dministrationshonorarer og resultatbetingede

1. maned i rapporteringsperioden

2. maned i rapporteringsperioden

Sidste maned i rapporteringsperioden

¢) ZAndring i AIF'ens nettoaktivvaerdi i rapporteringsperioden (i %, herunder virkningen af tegninger og indlesninger)

1. méned i rapporteringsperioden

2. maned i rapporteringsperioden
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Datatype Indberettede data

Sidste maned i rapporteringsperioden

d) Tegninger i rapporteringsperioden

1. maned i rapporteringsperioden

2. maned i rapporteringsperioden

Sidste maned i rapporteringsperioden

e) Indlesninger i rapporteringsperioden

1. méaned i rapporteringsperioden

2. maned i rapporteringsperioden

Sidste maned i rapporteringsperioden

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.
Resultater af stresstest

Anfor resultaterne af stresstest udfort i overensstemmelse med artikel 15, stk. 3, litra b), i direktiv 2011/61/EU risici, der er forbundet med AIF'ens investeringspositioner og deres generelle
indvirkning pa AIF'ens portefolje, kan lobende pavises, mdles, styres og overvdges ordentligt via anvendelse af egnede stresstest-procedurer;) (fri tekst)

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.

Anfor resultaterne af stresstest udfort i overensstemmelse med artikel 16, stk. 1, andet afsnit, i direktiv 2011/61/EU. (FAIF'er foretager regelmeessigt stresstest under normale og
ekstraordincere likviditetsforhold, der giver dem mulighed for at vurdere AlF'ernes likviditetsrisiko, og overviger AIF'ernes likviditetsrisiko i overensstemmelse hermed.) (fri tekst)

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.
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AlF-specifikke oplysninger, der skal forelegges de kompetente myndigheder
(artikel 24, stk. 4, i direktiv 2011/61/EU)

Datatype

Indberettede data

Af meengden af sikkerhedsstillelse og anden kreditstette, som den indberettende AIF har stillet til modparter: Hvilken procentdel har
modparterne genpantsat?

Léne- og eksponeringsrisiko

Vardien af lin i kontanter eller vaerdipapirer reprzesenteret ved:

Usikrede kontante lan:

Lan mod sikkerhed/sikrede kontante 1&n — via prime broker:

Lan mod sikkerhed/sikrede kontante 1&n — via (omvendt) repo:

Lan mod sikkerhed/sikrede kontante lan — via andet:

Veardi af lan indeholdt i finansielle instrumenter

Borshandlede afledte instrumenter: Bruttoeksponering fratrukket anvendte marginer

OTC-derivater: Bruttoeksponering fratrukket anvendte marginer

Fem storste kilder til linte kontanter eller veerdipapirer (korte positioner):

Storste:

Andenstorste:

Tredjestorste

Fjerdestorste:

Femtestorste:

Vardi af vaerdipapirer lint til korte positioner:

Bruttoeksponering for finansielle og/eller retlige strukturer Kkontrolleret af AIF'en som defineret i betragtning 78 i direktivet om
forvaltere af alternative investeringsfonde
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Datatype

Indberettede data

Finansiel og/eller retlig struktur

Finansiel og/eller retlig struktur

Finansiel og/eller retlig struktur

7 Gearing af AlF'en:

a) Bruttometoden

b) Forpligtelsesmetoden

Pengebelob skal indberettes i AlF'ens basisvaluta.
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