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Placeringsriktlinjer for Kramfors kommuns
pensionsstiftelse

Syfte

Dessa riktlinjer anger ramar for placeringsverksamheten, reglerar det
finansiella risktagandet samt sakerstaller att uppfoljningen och kontroll av
placeringsverksamheten sker pa ett tillfredsstallande satt.

Dessa riktlinjer galler fran och med 2017-03-02. Riktlinjerna ska ses éver vid
behov. Varje ar tas beslut om faststallande av riktlinjerna.

Avkastningsmal

Det placerade kapitalet i stiftelsen utgor en resurs for arbetsgivaren for
uppfyllande av pensionsforpliktelser for fore detta anstallda. Malet &r att
uppna en avkastning som overstiger den arliga 6kningen av
pensionsatagandet. Avkastningen ska uppnas med ett kontrollerat risktagande.

Kvantifiering/berdakning av avkastning och risk

Den reala avkastningen véntas uppga till 4,7 % arligen fore skatt. Risken for
ett utfall pa -6,4 % eller samre bedéms uppga till 15,8 %. Risken for ett utfall
pa -17,5 % eller samre beddms uppga till 2,2 %.

Forvaltningsverksamhetens inriktning

Forvaltning av pensionsstiftelsens medel vid faststalld riskniva far ske genom
att bedriva handel och positionstagande i

Noterade aktier
Rénteinstrument
Utlaning till kommun och kommunala bolag mot kommunal borgen

Fonder och produkter som placerar i aktier, rantor, ravaror, valutor
eller derivat av dessa tillgangar.

Strukturerade produkter
Optioner och terminer

Alternativa investeringar som inte omfattas ovan

For optioner och terminer galler féljande begransningar. Képoptioner far bara
utfardas mot innehavda aktier. Séljoptioner far bara utfardas om det kép som
en inlésen medfér ryms inom totalramen for aktier. Innehavda aktier kan
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saljas pa termin. Aktier kan kopas pa termin om kopet ryms inom totalramen
for aktier.

Alternativa investeringar kan goras i tillgangar med acceptabel likviditet. Med
alternativa investeringar menas andra investeringar an aktier och réantebarande
placeringar till exempel hedgefonder, ravaror med mera.

For fonder som placerar i flera tillgangsslag ska en fordelning mellan
tillgangsslagen goras nar avstamning gors mot riktlinjer for allokering. Dérvid
ska tillgangar kopplade till ravaror och valutor och 6vriga tillgangar som ej ar
ranteinstrument eller aktier raknas som alternativa investeringar.

Behorighet och organisation

Styrelsen
Styrelsen har det yttersta ansvaret for forvaltningen av stiftelsens
formogenhet.

Styrelsen far lagga ut forvaltningsuppdrag (inom ramen for riktlinjerna).

VD
e VD svarar for och har behorighet att skota stiftelsens placeringar. Déri
ingar att sélja och kdpa vardepapper inom ramen for
placeringsriktlinjerna och instruktioner for VD.

e Vid langre franvaro for VD, &ger ordforande i styrelsen tillsammans
med ytterligare en styrelseledamot att Overta VD:s ratt att skota
placeringar inom VD:s mandat, tills VD aterkommer eller ny VD é&r
utsedd.

e Normalt ska kop och forséljningar beslutas i styrelsen. | bradskande
fall kan kop och forsaljningar verkstéllas utan att ha beslutats i
styrelsen.

e VD skatill varje ordinarie styrelsemote gora en uppfoljningsrapport
dar placeringar och deras utveckling framgar. Dessutom ska VD félja
upp eventuella externa forvaltare och méklare arligen. Minst en gang
varje halvar ska aktuell tillgangsallokering rebalanseras och dnskvard
fordelning bestdammas for kommande period.

e Varje utbetalning fran stiftelsen skall forutom av VD &ven signeras av
en person som tecknar arbetsgivarens utbetalningar.

e Administration av transaktioner, kontroll, kontering, hantering av in-
och utbetalningar samt redovisning skall hanteras av Kramfors
kommun. Samma person som har gjort en transaktion far inte
kontrollera densamma.

Forvaltning och placeringar
e Huvuddelen av placeringarna ska goras i instrument med god
likviditet. Aktier ska vara noterade pa auktoriserad marknadsplats.

e Finansiella risker ar uppskattade utifran tillgangsslagens historiska
volatilitet. Baserad pa portfoljens normalfordelning ér risken for en
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arlig forlust med 6,4 % eller mer 15,8 %. Risken for en forlust med
17,5 % eller mer &r 2,2 %.

e Eftersom volatiliteten varierar 6ver tid och 6kar i orostider ska aktuell
volatilitet foljas. Hogre volatilitet bor medféra en sankning av
aktieandelen och vice versa.

e Max 5 % av stiftelsens formogenhet far vara placerad i en enskild
aktie.

e Max 10 % av stiftelsens formogenhet far placeras i hedgefonder.

Nedan visas allokeringen for olika tillgangsslag.

Allokeringar av tillgangar

Strategisk och taktisk allokering Normal % | Minimum % | Maximum %
Langa ranteplaceringar 40 0 60
Obligationer/ langa rantefonder

Korta ranteplaceringar 10 0 60

certifikat/ korta rantefonder

Alternativa investeringar (utan kapitalgaranti) | 0 0 15
Aktier/aktiefonder inkl terminer/ optioner 50 30 70

Istallet for placeringar i aktier eller aktiefonder far samma risk tas med
strukturerade produkter som ligger inom aktiemandatet.

Den sammanlagda exponeringen mot frammande valuta far uppga till max 50

Nedan visas vilka motpartsrisker som accepteras.
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Motpartsrisker
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Externa motparter

Instrument

Maxbelopp, % av
hela kapitalet

Svenska Staten

Statsskuldvaxlar,
Obligationer, 6vriga

Ej maximerat

statspapper
Banker med svensk oktroj (Swedbank, Konto, Deposit, 25 procent
Handelsbanken, Nordea, SEB, Plusgiro Bank) Certifikat,
Obligationer
Banker med svensk oktroj (6vriga) Konto, Deposit, 15 procent
Certifikat,
Obligationer
Utlandska Storbanker (vars rating uppgar till lagst D:o, denominerade i | 10 procent
den hdgsta rating som nagon svensk bank erhaillit) svenska kronor
Kommuner, Landsting, Regioner, Kommuninvest Certifikat, Reverser | 25 procent
eller darmed jamférlig samfallighet Obligationer
Statliga helagda bolag Certifikat 15 procent
Svensk Exportkredit, Nordiska Investeringsbanken, Certifikat, 15 procent
Sveriges Allmanna Hypoteksbank, Landshypotek, Obligationer
SBAB
SEB-bolan, Nordea Hypotek AB, Handelsbanken Reverser, Certifikat, | 20 procent
Hypotek AB, Spintab AB, Konungariket Sveriges Obligationer
Stadshypotekskassa, Stadshypotek AB
Statlig garanti eller svensk bankgaranti, Nordea D:o 15 procent
Finans AB, Handelsbanken Finans AB
Nasdagq OMX group Inc. Derivat instrument (Villkor
preciseras)
Lantagare med rating K1 (korta®), eller rating lagst Reverser, Certifikat, | 10 procent
BBB+ (I&nga placeringar") Foretagsobligationer
Fondforvaltare saval rante- som aktiefond for en Fond 30

enskild fond géller (inget tak finns fér summan for
alla fonder hos en férvaltare)

Nasdagq OMX group Inc ar ett globalt foretag som driver marknadshandel
med aktier och derivat samt ar clearinghus som gér dagliga avstamningar
och ar har forknippade med noll motpartsrisk. Ingen begréansning for

motparten.

Enligt Standard & Poor’s eller Nordisk Rating AB:s kreditviardering eller motsvarande rating i andra

kreditvarderingsinstitut.
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Ansvarsfulla placeringar

Utover avvagningen mellan avkastning och risk ska ocksa ansvarsfulla
aspekter beaktas i placeringsverksamheten. Harmed avses att placeringar inte
ska ske i foretag som kan forknippas med oacceptabla arbetsforhallanden,
barnarbete, alkohol, narkotika, tobak, prostitution, kommersiell
spelverksamhet, krigsmateriel, pornografi eller kriminell verksamhet.

Placeringar ska heller inte ske inom fossil energi varfor stiftelsen inte
genomfor placeringar i foretag som agnar sig at prospektering, exploatering,
utvinning eller produktion av olja, gas, oljesand och annan okonventionell
fossil olja. P4 motsvarande satt placerar stiftelsen inte i foretag inom
kolbranschen.

Darefter ar utgangspunkten att prioritera fonder, som arbetar med aktiv
paverkan utifran socialt ansvarsfulla kriterier och langsiktig hallbarhet. Som
grundregel ska hansyn tas till principerna i FN:s Global Compact som
innefattar:

Manskliga rattigheter

a) Foretagen ombeds att stddja och respektera skydd for internationella
manskliga rattigheter inom den sfar som de kan paverka; och

b) FOrsékra sig om att deras eget foretag inte ar delaktiga i brott mot
manskliga rattigheter.

Arbetsvillkor

a) Foretagen ombeds att uppratthalla foreningsfrinet och ett faktiskt
erkannande av ratten till kollektiva forhandlingar;

b) Avskaffande av alla former av tvangsarbete;

c) Faktiskt avskaffande av barnarbete; och

d) Awvskaffandet av diskriminering vid anstéllning och yrkesutévning.
Miljo

a) Foretag ombeds att stddja forsiktighetsprincipen vad galler miljorisker;

b) Ta initiativ for att fraimja storre miljomaéssigt ansvarstagande; och

c) Uppmuntra utveckling och spridning av miljovanlig teknik.
Korruption

a) Foretag bor motarbeta alla former av korruption, inklusive utpressning
och bestickning.

Vid indirekta placeringar det vill sdga i fonder istéllet for enskilda foretag ska
efterstravas att fonden har en placeringsinriktning som sa langt som mojligt
uppfyller de etiska krav som anges ovan. Eftersom fonder kan ha nagot
annorlunda utformade etiska riktlinjer ar det mojligt att placera i fonder som
inte fullt ut uppfyller de krav som anges ovan. Vid placeringar i fonder ska
innehavets vikt bedomas utifran ett vasentlighetskriterium dar endast mindre

avvikelser kan accepteras. Stiftelsen far placera i statspapper och indexfonder.

Fondforvaltarna ska utéver ovanstaende dessutom strava efter att folja
foljande riktlinjer for ansvarsfulla investeringar:

- PRI - Principles for Responsible Investment (PRI).
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Ett initiativ lanserat av FN 2005. PRI 4r ett internationellt natverk av
investerare som arbetar tillsammans for att implementera ESG-faktorer i
investeringsprocesser och dgarpolicy enligt 6 vagledande principer.
WWW.UNpri.org.

- 1IGCC

Institutionella Investors Group on Climate Change &r ett internationellt
natverk med 90 institutionella investerare. IIGCC &r en plattform dér
investerare arbetar tillsammans for att paverka lagstiftare pa nationell- och
internationell niva och bolag for ett snabbare skifte till en ekonomi som inte ar
beroende av fossila branslen.

- ESG
Bolagstyrning med miljo- och sociala kriterier.

Anlitade forvaltare ska kunna rapportera efterlevnaden av konventionerna,
och stiftelsen ska, om eventuellt brott mot policyn identifierats, antingen
avyttra placeringen eller inleda en dialog med foretag och/eller forvaltare i
syfte att bidra till en positiv utveckling.

Sdkerhetsrutiner och riskkontroll

Beslut om placeringar tas normalt av styrelsen. Styrelsen far varje méte en
rapport dver alla utforda transaktioner. Redovisning av transaktioner gors av
andra tjansteman &n de som sitter i styrelsen. Stiftelsen har en auktoriserad
revisor som granskar att placeringsriktlinjerna foljs.

Rapportering
Till varje ordinarie styrelsemate skall rapport finnas om utvecklingen av
placeringarna samt hur aktuell tillgangsallokering ser ut.

En arsrapport skall uppréttas dar utvecklingen for varje tillgang och eventuell
forvaltare jamfors med relevant index.


http://www.unpri.org/

Datum Sida

2017-03-02 7(9)

Risker

Finansiell verksamhet &r utsatt for olika sorters risker. En aktiv forvaltning
skapar mojlighet att hantera riskerna. De risker som finns utgdrs framst av

e Marknadsrisk
e Motpartsrisk

e Likviditetsrisk
e Operativ risk

Marknadsrisk ar den risk som kommer av att marknadspriser utvecklas
ogynnsamt. Marknadsrisken begransas av gransvarden for hur mycket som fa
allokeras i olika tillgangsslag.

Motpartsrisken utgdrs av att motparten inte kan uppfylla sina forpliktelser.
For att minska motpartsrisken faststalls vilka motparter som stiftelsen far gora
affarer med.

Likviditetsrisk utgdrs av att placerade medel inte kan omséttas till likvida
medel nér behov féreligger. For att hantera denna risk finns foreskrifter om att
huvuddelen av placeringar ska goéras i instrument med god likviditet.
Likviditeten kan forsamras i tider av oro. Sarskild vikt ska darfor agnas denna
fradga da marknadsstorningar kan forutses.

Operativ risk utgors av forluster pa grund av bristfalliga rutiner, medvetna fel
med mera. Den operativa risken minskas genom att styrelsen har god
kannedom om hanteringen. En hog riskmedvetenhet och kritisk granskning
bland de inblandade personerna minskar den operativa risken.
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Konsekvensanalys
Stiftelsens tillgangar utgors framst av aktier och rantebarande vérdepapper.

Grundat pa 20 arig historik for Six portfolio returnindex véntas svenska aktier
avkasta 8,5 % realt med en volatilitet matt i standardavvikelse pa 27,8 %.

Med samma historik for indexet MSCI world véntas globala aktier avkasta 5,3
% realt med en volatilitet pa 18,6 %. Svenska statsobligationer vantas avkasta
2,4 % ocksa det grundat pa 20 arig historik. Volatiliteten blir da 1,6 %.

Korrelationen mellan statsobligationer och aktier var noll under 20-ars
perioden. Korrelationen mellan svenska och utldndska aktier var 83 % under
samma tidsperiod.

Tillgangsslag Avkastning Risk i Std- Allokering Korrelation
utl
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i Skrrealt avvikelse Réntor Sv aktier aktier

Rantor 2,39% 1,63% 50,00% 100% 0%
Svenska aktier 8,53%  27,78% 25,00% 0% 100%

0%
83%

Utléandska aktier 5,31%  18,57% 25,00% 0% 83% 100%

Portfolj 466% 11,14%

Tabellen sammanfattar den historik som konsekvensanalysen grundar sig pa.

Den sammantagna reala avkastningen vantas uppga till 4,7 %. Denna
avkastning ska reduceras med avkastningsskatt. Avkastningsskatt utgar med
15 % av kapitalunderlaget multiplicerat med statslanerantan och beréknas pa
den nominella avkastningen. Med tva procents inflation blir
avkastningsskatten berdaknad pa 4,4 % vilket gor 0,7 %. Den reala
avkastningen netto efter skatt véantas darmed bli 4,0 %

Skulden for pensionstagare vérdesakras med forandringen av prisbasbeloppet.
Skulden okar darutéver med den diskonteringsranta som anvands vid
nuvardeberdkningen. FOr nérvarande &r denna upprékning 2,5 %.
Diskonteringsrantan ligger fast sa lange ett rullande snitt av obligationsrantor
ligger mellan 3,5-5,5 % och inflationen ligger pa 2 %. Skulden véntas saledes
oka med 4,5 % per ar.

En snabbare inflation vantas medfora att bade tillgangssidan och skuldsidan
okar snabbare. Okad livslangd paverkar skuldsidan negativt. Hog tillvéxt i
ekonomin vantas paverka aktievarderingar och darmed tillgangssidan positivt
medan det omvéanda géller vid lag tillvaxt.
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Stresstest

Stresstestet utgar fran det vérsta scenariot som intraffat de senaste 27 aren.
Det samsta utfallet sett dver 24 manader har valts. Det star sig for dvrigt val
aven om tidsperspektivet skulle utdkas till 100 ar. Det dvertraffas bara med
nagra fa procent aren 1930-1932 sa det valda scenariot ar verkligen extremt.
Analysen visar att portfoljvardet med aktuell allokering skulle falla med 25
%. Jamfort med en portfolj som utvecklas enligt det véantade scenariot med en
genomsnittlig real avkastning pa 4,0 % netto skiljer det 35 %. Med ett
antagande om att denna skillnad skulle besta och bada portfoljerna darefter
skulle avkasta 4,0 % blir effekten k&nnbar men inte allvarlig for kommunen.
Stiftelsen finns for att kapa topparna i pensionsutbetalningarna som intraffar
efter 2025. Om hela kapitalet anvands for utbetalningar under en 20 ars period
blir de méjliga arliga utbetalningarna 4,9 miljoner lagre om det extrema
nedgangsscenariot intraffar. Det motsvarar ungefar 0,4 % av summan av skatt
och statshidrag for kommunen vilket motsvarar en skattehéjning med 14 ore. |
extremfallet att aktieandelen 1ag pa maxgransen skulle portfoljvardet falla
med knappt 30 %.

Eftersom pengar har skjutits till efter bildandet och kretsen som omfattas inte
har utokats annu ar stiftelsens atagande i dagslaget mindre &n 40 miljoner.
Oavsett scenario i stresstesten blir tillgangarna aldrig mindre an atagandet.

Det maste ocksa namnas att den historiska avkastningen pa 4,7 % per ar
uppnaddes under en period da nedgangsaren ingick. Det ar darfor ett mycket
pessimistiskt antagande att avkastningen de 20 ar som kommer efter
nedgangen bara blir 4,7 % per ar.
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