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1 Indledning

1.1 Formal

Denne finansielle styringspolitik fastlegger rammerne og retningslinjer for indgdelse af aftaler pé
det finansielle omrade for Kebenhavns Universitet (KU), herunder den daglige bankforretning, in-
vestering, finansiering, anvendelse af finansielle instrumenter og modpartsrisiko.

1.2 Identifikation

Den finansielle styringspolitik gelder for alle nuvarende og kommende juridiske enheder af KU.

Den finansielle styringspolitik for Kebenhavns Universitet er underlagt KU’s til enhver tid gel-
dende vedtegter og lovgivning pad omradet.

1.3 Ikrafttraedelse

Den finansielle styringspolitik udmenter bestyrelsens og rektoratets beslutninger om forvaltning af
KU’s likvide midler. Politikken revideres arligt eller efter behov. Det er KU @konomis opgave at
revidere den finansielle styringspolitik.

1.4 Retningslinjer

Det overordnede udgangspunkt for KU pé investeringsomradet er kapitalbevarelse i forhold til den
enhver tid vaerende inflation.

KU skal efterfolgende tilstraebe at opna den bedst mulige forrentning af sine midler inden for ram-
merne af denne finansielle styringspolitik.

KU har valgt at have en lav risikoprofil, hvilket afspejler sig bade i valget af mulige investerings-
omrédder samt valg af solide samarbejdspartnere. Dette er konkretiseret nedenfor i kapitel 3. Finan-
siel strategi og kapitel 4. Investeringsstrategi.

2  Kompetencefordeling

I henhold til Bekendtgerelse af lov om universiteter (universitetsloven) er rektor for KU tegningsbe-
rettiget 1 alle forhold, dog undtagen dispositioner over fast ejendom, der tegnes af bestyrelsesfor-
manden sammen med et andet medlem af bestyrelsen (LBK nr. 391 af 10/04/2024, §14, stk.10, §10,
stk.4).

KU har en bankfuldmagtsinstruks — generelle forhold. Nedenfor gennemgas kort fuldmagtsforhol-
dene pé det finansielle omrade. For en mere detaljeret gennemgang henvises til Bankfuldmagtsin-
struks — Generelle forhold.

2.1 Optagelse af driftsmaessige lin og kreditter pa vegne af KU

Under ovennavnte fuldmagt har rektor for KU tildelt nedennavnte personer

e Prorektor for uddannelse
e Prorektor for forskning
e Universitetsdirektor
e Vicedirektor for KU Okonomi
e Omréddechef for Koncern Regnskab
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fuldmagt til, at to i forening kan optage driftsmessige l&n og kreditter inden for bankens fastlagte
kreditramme og kan indga aftale med en eller flere kapitalforvaltere, samt eventuelt overfore midler
fra en eller flere kapitalforvaltere til en anden kapitalforvalter.

2.1.1 Anvendelse af finansielle instrumenter

Under ovennavnte fuldmagt tillades, at der gives adgang til, at de valgte kapitalforvaltere kan indgé
kortlebende terminsforretninger i forbindelse med keb af danske realkreditobligationer.

2.1.2 Gennemforsel af udbud pi det finansielle omrade

Under ovennavnte fuldmagt galder ogséd ansvaret for at gennemfore offentlige udbud pé det finan-
sielle omrade. Aftaler med kapitalforvaltere skal underskrives af to af de i punkt 2.1. nevnte fuld-
magtshavere i1 forening.

Rektoratet for KU skal efterfalgende underrettes om foretagne dispositioner af ovennavnte art.

2.2 Driftsmgessige bankopgaver

Rektor for KU har bemyndiget vicedirektoren for KU Okonomi til at videredelegere daglige speci-
fikke driftsmassige bankopgaver til to ansatte pd KU 1 forening. Med daglige bankmassige bankop-
gaver menes:

e Indgaelse af aftale om placering af midler pé aftaleindskud

e Placering af midler til keb af vardipapirer, der leegges 1 depot og/eller udtrekning af midler
fra depot

¢ Administration af firmahaftende betalingskort
e Dispositioner over KU’s bankkonti

e Dispositioner over KU’s bankkonti via onlineadgang, herunder godkendelse af betalings-
transaktioner

¢ Indgaelse og administration af aftaler om elektronisk betalingsformidling.

Det er vicedirektoren for KU Okonomis opgave at sikre overholdelse af den finansielle styringspoli-
tik samt at udarbejde oplag til KU’s rektorat om eventuelle @ndringer og tilfojelser til den finan-
sielle styringspolitik.

3 Finansiel strategi

KU er underlagt Forvaltningsloven samt Udbudsloven i forbindelse med gennemforelse af offent-
lige udbud.

3.1 De daglige bankforretninger

KU folger Statens Koncern Betalinger (SKB-ordningen) og den til enhver tid valgte bank til vareta-
gelse af de daglige bankforretninger.

3.2 Kapitalforvaltning

Kapitalforvaltningen er defineret som den del af KU’s samlede likviditet, der ikke indgér 1 den dag-
lige drift.
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KU udbyder sin kapitalforvaltning for en periode pa 4 &r, men med mulighed for forlengelse pa 2
gange 1 4r, 1 alt en lobetid pa 6 ar.

Udbud af kapitalforvaltning afgeres efter reglen om det gkonomisk mest fordelagtige tilbud, der vil
blive identificeret pd baggrund af bedste forhold mellem kvalitet, pris, etiske forhold og risikosty-
ring.

Kapitalforvaltningen enskes fordelt pa 2 - 4 forskellige kapitalforvaltere.

KU indgér en aftale med de forvaltere, der opnér hgjeste score 1 udbuddet af kapitalforvaltningen ud
fra de givne tildelingskriterier:

e Samlet omkostning vagt 25 %
e Kuvalitet vaegt 55 %
e Etiske forhold vaegt 10 %
¢ Risikostyring vaegt 10 %

Kapitalforvalterne vaelges ud fra en struktureret proces, hvor afkasthistorik, investeringsstrategi,
processer, benchmark, forventninger til fremtiden samt omkostningsniveau og risikostyring vurde-
res.

4 Investeringsstrategi

KU’s anbringelse af likvide midler er underlagt Bekendtgerelse af lov om universiteter (universi-
tetsloven) (LBK nr. 391 af 10/04/2024, § 21, stk. 4) og Bekendtgerelse om anbringelse og besty-
relse af fondes midler (herefter anbringelsesbekendtgerelsen) (BEK nr. 1525 af 28/10/2020).

KU er en langfristet investor med betydelige midler, der rekker ud over den daglige drift. Midlerne
er stillet til rddighed fra staten og fonde med henblik pa at finansiere fremtidige forsknings- og ud-
dannelsesaktiviteter.

Med henblik pa fortsat at kunne opna et langsigtet afkast, der svarer til kapitalbevarelse efter infla-
tion, kan KU’s frie likviditet foruden stats- og realkreditobligationer ogsa investeres i en rakke an-
dre aktivklasser.

4.1 Rammer for placering af den daglige likviditet

[ henhold til anbringelsesbekendtgerelsen ma KU anbringe sin overskudslikviditet 1 folgende aktiv-
klasser:

e Rentebarende obligationer med en rente pa 0 % eller derover og som er handlet pé et regu-
leret marked. Fx Stats- og realkreditobligationer, erhvervsobligationer, konvertible obligati-
oner mv.

e UCITS-investeringsfonde

e Aktier

e Alternative investeringsfonde

Hver aktivklasse er underlagt en rekke begransninger i forhold til andelen af kapital, der ma allo-
keres til hver aktivklasse. I tabel 4.1 herunder fremgér de overordnede allokeringsbegransninger.

Tabel 4.1 allokeringsbegraensninger
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Aktivklasse Minimum Maksimum

Stats- og realkredit obligationer n.a. 100 %

Erhvervsobligationer - Investment | n.a. 100 %
Grade AAA-BBB

Erhvervsobligationer - High Yield | n.a. 75 %
BB-B

UCITS-investeringsfonde* n.a. 75 %
Aktier i globalt mandat n.a. 75 %
Alternative investeringsfonde n.a. 15 %

* UCITS-investeringsfonde der udelukkende investerer i stats-, realkredit- og Investment Grade obligationer er maksimum 100 %.

Der henvises til anbringelsesbekendtgerelsen vedlagt i bilag 1 for en detaljeret beskrivelse af ret-
ningslinjerne for anbringelse af KU’s overskudslikviditet.

4.2 Investeringsrammer
3,0 mia. kr. er allokeret til kapitalforvaltning.

4.2.1 Bestyrelsens retningslinjer

KU’s bestyrelse vedtog senest den 8. april 2025, at overskudslikviditeten kan placeres efter neden-
staende retningslinjer:

Bestyrelsen har vedtaget en investeringsramme, hvor ledelsen skal placere minimum 65 % 1 stats-
og realkreditobligationer og kan placere op til 35 % i andre aktivklasser (fx aktier, virksomhedsobli-
gationer, UCITS-investeringsfonde og/eller alternative investeringsfonde).

Kapitalforvalterne ma i forbindelse med omlaegning have kontanter pa op til maksimalt 5 % inden
for 5 bankdage.

Bestyrelsen vil efter behov blive forelagt ledelsens vurdering af risikobilledet for formueforvaltnin-
gen.

Bestyrelsen har vedtaget en etisk investeringspolitik for KU, der ligger inden for KU’s risikoprofil
og hensyn til at sikre midlerne til forskning og uddannelse.

4.2.2 Rektoratets retningslinjer

I medfer at bestyrelsens retningslinjer for placering af overskudslikviditeten har rektoratet besluttet
at operationalisere retningslinjerne med nedennavnte strategiske investeringsrammer:

I forleengelse af investeringsrammen fastlagt af bestyrelsen og anbringelsesbekendtgerelsens udvi-
delse, herunder tilfojelse af alternative investeringsfonde, har rektoratet fra 1. juni 2023 besluttet at
@ndre den strategiske investeringsramme.

I operationaliseringen af investeringsrammen har rektoratet indfert en indsnavring af rammen for
de procentmassige maksimum- og minimumsplaceringer i de forskellige aktivklasser fastsat af be-
styrelsen.
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Rektoratet har indfert en maksimumplacering pa 30 % i andre aktivklasser end stats- og realkredit-
obligationer, og fastsetter sdledes en minimumsplacering 70 % i stats- og realkreditobligationer.
Dette er besluttet for at sikre muligheden for vaesentlige investeringer pa tvers af andre aktivklasser
end stats- og realkreditobligationer, og samtidig opna den enskede risikoprofil. Yderligere giver det
mulighed for mindre a&ndringer i investeringsrammen i takt med markedets udvikling.

I sarligt volatile perioder er det ogsé en mulighed at placere 100 % af portefoljen i stats- og realkre-
ditobligationer med samme rating som danske statsobligationer jf. anbringelsesbekendtgerelsen.

Strategiske investeringsrammer

Aktivklasse Minimum Maksimum  Mod. varighed
Stats- og realkreditobligationer* 70 % 100 % Optil 5 ér
Ovrige obligationer**

Investment Grade AAA til BBB 0% 25% Op til 5 &r
High Yield BB-B 0% 25 % Op til 5 é&r
Aktier i et globalt mandat®** 0% 25%

Alternative investeringsfonde™**** 0% 15%

4.2.3 Risikomail for stats- og realkreditobligationer*

Ratingen af obligationerne skal vaere tilsvarende danske stats- og realkreditobligationer. I tilfelde
hvor kreditvurderingsbureauernes rating af en obligation er forskellige, geelder det, at hvis tre kre-
ditvurderingsbureauer har vurderet obligationen som tilsvarende danske stats- og realkreditobligati-
oner, laegges denne rating til grund. Ratings fra felgende fire kreditvurderingsbureauer accepteres:
S&P Global Ratings, Fitch Ratings, Moody’s og DBRS Morningstar.

4.2.4 Ovrige obligationer**

Der kan placeres op til 25 % 1 virksomhedsobligationer. Den modificerede varighed kan veare op til
5 ar.

4.2.5 Placering i aktier***

Der kan placeres op til 25 % 1 et globalt aktiemandat, sdledes at den bedste mulige spredning opnaés.
Der kan investeres gennem udbyttegivende investeringsforeninger.

4.2.6 Placering i alternative investeringsfonde™***

Der kan placeres op til 15 % 1 andele af alternative investeringsfonde. Der mé i1 hvert af de underlig-
gende aktiver hgjst erhverves en ejerandel pa 5 %.

4.3 Benchmark

KU onsker at anvende et benchmark der afspejler de til enhver tid varende strategiske investerings-
rammer.

Benchmark skal rebalanceres, nar der foretages @ndringer 1 investeringsrammerne, saledes at KU
bliver sikret, at benchmark afspejler de maksimale givne investeringsrammer samt markedsafkastet
heraf. Derved sikres det, at der kan afgives rapportering, om hvorvidt kapitalforvalteren har leveret
et afkast pd niveau med markedsafkastet.
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Alle kapitalforvaltere skal anvende samme benchmark.

4.4 Etik

Der henvises seerskilt til Etisk investeringspolitik for Kebenhavns Universitet.

5 Modpartsrisiko
5.1 Daglig bankforbindelse

KU tilstraeber at have en hovedbankforbindelse til at handtere den daglige drift og bankforretninger.
KU folger som hovedregel den bankforbindelse, som staten velger til at varetage sine betalinger.

5.2 Kapitalforvaltning

KU stiller folgende krav til samarbejdspartnerne pé kapitalforvaltningen:

o Kapitalforvalterne skal varetage andre mandater pa samme storrelse som KU.

o Kapitalforvalterne skal have en afkasthistorik pd4 minimum 5 ar for minimum et mandat med
samme eller tilneermelsesvis samme strategiske aktivallokering som KU’s aktivallokering.

e Kapitalforvalterne skal have minimum 20 mia. kr. under forvaltning pr. seneste ars ultimo.

6 Strategiske aktieportefoljer

KU har enkelte aktiebeholdninger 1 selskaber, der er udsprunget af universitetets forskning. Disse
aktiebeholdninger betragtes som strategiske og skal ikke indgd 1 kapitalforvaltningen.

Beslutning om investering i strategiske aktiebeholdninger treeffes af bestyrelsen og frekvensen for-
ventes at vaere meget lav.

KU har 1 henhold til Lov om opfindelser ved offentlige forskningsinstitutioner (LBK nr. 210 af
17/03/2009) hjemmel til at modtage aktier som modydelse for IP (intellectual property). Det er ikke
KU’s praksis at erhverve aktier i virksomheder. Dog er der enkelte undtagelser hertil.

7 Rapportering

7.1 Intern rapportering til rektoratet

Vicedirektoren for KU @konomi har ansvar for efter behov at rapportere til rektoratet pd udviklin-
gen 1 KU’s investeringsportefolje.

7.2 Intern rapportering til bestyrelsen

KU foretager efter behov rapportering til bestyrelsen. Vicedirektoren for KU konomi har ansvar
for at rapportere pa udviklingen i KU’s investeringsportefolje.

7.3 Rapportering fra eksterne forvaltere

Der skal fra kapitalforvalterne afleveres skriftlige manedlige, kvartalsvise, halvarlige og arlige rap-
porter. KU ensker, at bade den skriftlige og mundtlige rapportering foregér pa et sprog og med en
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terminologi, der er forstaelig for ikke investeringskyndige personer. Indholdet af disse skal afspejle
den interne rapportering til rektorat og bestyrelse, men tillige:

Miénedsvist

o Afkast:
- Iindevarende maned til markedsvardi/ultimokurs og i1 forhold til benchmark
- Tl indevaerende ar til markedsverdi/ultimokurs og 1 forhold til benchmark
- Pr. kalenderér siden start til markedsverdi/ultimokurs og i forhold til benchmark
e Transaktionsoversigt for seneste periode
¢ Risikonggletal:
- Information ratio
- Tracking Error
— Arlig volatilitet
- Beta
e Kort beskrivelse af forlebet siden sidste rapportering

¢ Forventning til markedsudviklingen pa 6 og 12 méneders sigt

Kvartalsvist

Ud over ovenstaende skal der kvartalsvist rapporteres, hvad kapitalforvalteren forventer, at indevae-
rende ars afkast bliver, samt det forventede rullende afkast pd 12 méneders sigt.

Halvarligt

Tillige med ovennavnte krav skal der aftholdes et halvérligt opfelgningsmede, hvor det opnéede
halvarsresultat gennemgés samt kapitalforvalterens forventninger til det kommende halvar.

Helarligt
Pé det arlige moede evalueres det afsluttede ar, og kapitalforvalteren fremlaegger en skriftlig rapport,
der beskriver, hvad der gik godt, og hvad der gik darligt, samt arsagerne hertil.

Derudover skal hver kapitalforvalter udferdige en rapport, der viser det samlede bruttoafkast, de
samlede arlige forskellige omkostninger og dermed nettoafkastet.

8 Review af den finansielle styringspolitik
Den finansielle styringspolitik revideres arligt eller efter behov.

I tilfeelde af store og voldsomme udsving pa de finansielle markeder, der kraever en @ndring i den
finansielle styringspolitik, udfaerdiger vicedirektoren for KU @konomi en indstilling til universitets-
direkteren og rektoratet.
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Bilag 1 — Anbringelsesbekendtgerelsen

I henhold til anbringelsesbekendtgarelsen mé KU anbringe sin overskudslikviditet inden for fol-
gende rammer:

§ 5. Hajst 75 pct. af midlerne kan, medmindre andet er bestemt i §§ 7-13, anbringes i

1) erhvervsobligationer og konvertible obligationer omfattet af § 7,

2) UCITS, afdelinger eller andelsklasser af sadanne omfattet af § 8,

3) sparekassers beviser for garantkapital og andelskassers beviser for andelskapital omfattet
af § 10,

4) aktier omfattet af §§ 11 og 12, og

5) alternative investeringsfonde omfattet af § 13, jf. dog stk. 2.

Stk. 2. Hojst 15 pct. af alle midlerne ma anbringes i alternative investeringsfonde.

§ 6. Hajst 15 pct. af alle midlerne kan anbringes i aktier, erhvervsobligationer og konvertible
obligationer udstedt af samme selskab eller selskaber i samme koncern, jf. dog § 12, stk. 2.
Tilsvarende gaelder ved anbringelse i erhvervsobligationer, konvertible obligationer og bevi-
ser for garantkapital eller andelskapital udstedt af samme sparekasse henholdsvis andels-
kasse.

§ 7. Alle midlerne kan anbringes i rentebarende obligationer, hvis disse bliver handlet pa et
reguleret marked, jf. stk. 2, og er udstedt i et af de i stk. 2, n@vnte landes montenhed. Rente-
barende forstas som obligationer med en rente pd 0 pct. eller derover.

Stk. 2. Befinder markedet sig inden for et EU/E@S-land, skal markedet vare optaget pé li-
sten naevnt 1 artikel 56 1 direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle
instrumenter og om @&ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU. Befinder mar-
kedet sig uden for et EU/E@S-land, skal markedet veere medlem af The World Federation of
Exchanges og befinde sig i et land, der er fuldt medlem af Organisationen for @konomisk
Samarbejde og Udvikling (OECD).

Stk. 3. Alle midlerne kan anbringes 1 rentebarende erhvervsobligationer, der ved kreditvur-
dering fra et kreditvurderingsbureau, jf. sidste pkt., har opnaet en rating svarende til mindst
investment grade. Safremt flere kreditvurderingsbureauer har kreditvurderet samme er-
hvervsobligation, skal betingelsen 1 1. pkt., veere opfyldt for s& vidt angar samtlige vurderin-
ger. Séfremt tre af sddanne kreditvurderingsbureauer alle har vurderet en erhvervsobligation
som investment grade, laegges denne rating til grund. Kreditvurderingsbureauet skal vaere
registreret 1 henhold til forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009 om kreditvur-
deringsbureauer.

Stk. 4. Reglen 1 § 12, stk. 1, 1. pkt., finder tilsvarende anvendelse ved anbringelse i erhvervs-
obligationer og konvertible obligationer.

§ 8. Anbringelse kan ske i udloddende UCITS, afdelinger eller andelsklasser af saidanne, der
er omfattet af lov om investeringsforeninger m.v. eller andre nationale gennemferelsesforan-
staltninger i henhold til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009
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om samordning af love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv in-

vestering i vaerdipapirer (investeringsinstitutter) (UCITS-direktivet). Det er en betingelse, at

UCITS’ens vedtaegter ikke indeholder bestemmelser om

1) at UCITS en kan give et arligt bidrag af formuen til humanitere eller almennyttige orga-
nisationer,

2) at UCITS’en ma udlodde af sin formue 1 de ar, hvor investeringsafkastet ikke modsvarer
indtjeningsbehovet, eller

3) atindlesning ikke kan finde sted i en forud fastlagt periode.

Stk. 2. UCITS mv. nevnt i stk. 1 kan anvende afledte finansielle instrumenter omfattet af §
14.

§ 9. Alle midlerne kan anbringes 1 udloddende UCITS, afdelinger eller andelsklasser af sa-
danne omfattet af § 8, hvis UCITS en, afdelingen eller andelsklassen efter sin vedtegt alene
kan investere i obligationer, der opfylder betingelserne i § 7, stk. 1 og 2, hvis der efter ved-
teegten hejst kan investeres 75 pct. 1 erhvervsobligationer, medmindre erhvervsobligatio-
nerne opfylder betingelserne i § 7, stk. 3, og hvis der ikke kan investeres i konvertible obli-
gationer.

Stk. 2. Alle midlerne kan anbringes i udloddende UCITS, afdelinger eller andelsklasser af
sadanne omfattet af § 8, der investerer alle midlerne i veerdipapirer eller pengemarkedsin-
strumenter, der er udstedt eller garanteret af en stat eller international institution af offentlig
karakter, samt foretage indskud i kreditinstitutter.

Stk. 3. Alle midlerne kan anbringes i udloddende UCITS, afdelinger eller andelsklasser af
sddanne omfattet af § 8, der kan investere bdde 1 aktier og obligationer, hvis afdelingen eller

andelsklassen 1 henhold til sin vedtegt investerer 1 overensstemmelse med denne bekendtgo-
relses §§ 5-7 og §§ 11-12.

§ 10. Anbringelse kan ske 1 sparekassers beviser for garantkapital eller andelskassers beviser
for andelskapital, hvis beviserne ifolge sparekassens eller andelskassens vedtagter er om-
settelige.

Stk. 2. Reglen i § 12, stk. 1, finder tilsvarende anvendelse.

§ 11. Anbringelse kan ske 1 aktier, hvis disse bliver handlet pa et reguleret marked, jf. stk. 2,
og er udstedt 1 et af de i stk. 2 navnte landes mentenhed.

Stk. 2. Befinder markedet sig inden for et EU/E@S-land, skal markedet vare optaget pé li-
sten nevnt 1 artikel 56 1 direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle
instrumenter og om @ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU. Befinder mar-
kedet sig uden for et EU/E@S-land, skal markedet veere medlem af The World Federation of
Exchanges og befinde sig 1 et land, der er fuldt ud medlem af Organisationen for @konomisk
Samarbejde og Udvikling (OECD).
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Stk. 3. Ved aktieudvidelse kan den tegningsret, der er knyttet til aktierne, benyttes, selv om
den grense, der er fastsat i § 5, overskrides, og selv om aktierne ikke opfylder betingelserne
i stk. 1 og 2. Det samme gelder ved modtagelse af fondsaktier.

§ 12. Der mé i ét selskab hejst erhverves aktier svarende til 15 pct. af selskabets aktiekapital.
Endvidere ma der kun erhverves aktier, der mindst én gang inden for de seneste tre ar har
givet udbytte, jf. dog stk. 3.

Stk. 2. Reglerne 1 stk. 1 og § 6 finder ikke anvendelse pa fondsaktier eller aktier, der ved ak-
tieudvidelse erhverves ved benyttelse af den tegningsret, der er knyttet til aktierne.

Stk. 3. Ved sparekassers eller andelskassers omdannelse til aktieselskab efter §§ 207-213 i
lov om finansiel virksomhed kan sparekassens beviser for garantkapital eller andelskassens
andelsbeviser uanset stk. 1, 2. pkt., ombyttes til aktier efter § 208, stk. 2, i den navnte lov.
Oprettes der ved omdannelsen et holdingselskab, der skal viderefore sparekasseaktieselska-
bet eller andelskasseaktieselskabet, kan beviserne uanset stk. 1, 2. pkt., ombyttes til aktier i
holdingselskabet.

§ 13. Anbringelse kan ske i andele i alternative investeringsfonde omfattet af lov om forval-
tere af alternative investeringsfonde mv., herunder kapitalforeninger, jf. kapitel 23 i lov om
forvaltere af alternative investeringsfonde m.v., jf. lovbekendtgerelse nr. 1047 af 14. oktober
2019, nar forvalteren af den padgaldende alternative investeringsfond har tilladelse til at mar-
kedsfore den alternative investeringsfond over for detailinvestorer i Danmark, og andele i
alternative investeringsfonde, der har udpeget en forvalter fra et andet land inden for Den
Europeiske Union eller et land, som Unionen har indgaet aftale med pa det finansielle om-
rade, nér forvalteren har faet tilladelse i henhold til regler, der gennemforer direktiv
2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde, og nar forvalteren
af den pageldende alternative investeringsfond har tilladelse til at markedsfore den alterna-
tive investeringsfond over for detailinvestorer i Danmark.

Stk. 2. Der mé 1 hvert af de underliggende aktiver omfattet af stk. 1 hejst erhverves en ejer-
andel pa 5 pct.

§ 14. Fonde kan anvende afledte finansielle instrumenter omfattet af bilag 5, nr. 4-11, 1 lov
om finansiel virksomhed péd daekket basis, jf. stk. 2, og som handles OTC (Over The Coun-
ter), som fastsat i lov om investeringsforeninger m.v. § 142, stk. 2.

Stk. 2. Anvendelse af afledte finansielle instrumenter er pa dekket basis, nar anvendelsen
heraf sker til afdekning af risici forbundet med fondens investeringer efter reglerne i §§ 5-

13 og ikke forager den samlede eksponering.

Stk. 3. Safremt en fond anvender afledte finansielle instrumenter, skal fondens modpart vare
et kreditinstitut, et fondsmaglerselskab eller en clearingcentral.
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§ 15. Belob, der fremkommer ved athendelse af aktiver som navnt i § 5, kan genanbringes i
tilsvarende aktiver, uanset om greensen i § 5 overholdes.

§ 16. Ved erhvervelse af aktiver sker beregning af greenserne i § 5 og § 6 pa grundlag af
handels-verdien (kursvaerdi — eller for fast ejendom — den seneste offentlige kontantvaerdi)
af de midler, som fonden ejer pa erhvervelsestidspunktet. I mangel af officiel kursfastseet-
telse leegges den seneste kurs, som SKAT har godkendt, til grund.
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