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Slutlig beslutsinstans

Kommunstyrelsen

Kommunstyrelsens beslut

Godkénna rapporten fran Kramfors kommuns pensionsstiftelse.

Arendet

Utvecklingen sedan den forra rapporten skrevs i augusti 2021 har varit
mindre bra. Under resten av 2021 stod borserna i stort sett stilla liksom vér
portfolj. Ar 2021 blev ett fantastiskt bra ar for stiftelsen med en uppgéing pa
16,3 procent. Under 2022 déremot har det kommit en markant séttning pa
borserna vilket ocksé paverkat portfoljen. Aret inleddes med nedgangar till
foljd av oro for amerikanska rantehdjningar. Rysslands hotande
trupprorelser och senare invasion av Ukraina tryckte ner risktillgdngar som
aktier &nnu mer. En effekt av kriget dr dock att réntorna tryckts ner. Den
amerikanska tiodriga statsobligationsréntan var innan kriget dver 2 procent
men har nu kommit ner under 2 procent igen. Vér rddgivare Handelsbanken
tror pa en forsiktig uppgang till 2,3 % om ett ar.

Réntor har stor betydelse for avkastningen. Hojda rantor innebér att
ranteplaceringar blir mer attraktiva som placering vilket leder till forsdljning
av aktier och kop av réintetillgangar. Dessutom paverkas aktiernas teoretiska
vérde nér rintan hojs. En akties virde kan ses som nuvérdet av alla framtida
utdelningar. Nér rantan hojs blir framtida utdelningar diskonterade med en
hogre réinta vilket gor att nuvardet sjunker. Aktier paverkas olika mycket av
en rantehdjning. Tillvixtaktier som har en stor del av sina forvintade vinster
langre fram i tiden paverkas mer 4n sa kallade vardeaktier som ger stora
vinster hir och nu men dér vinsten inte vdntas 6ka mycket. Det har skett en
tydlig rorelse fran tillvéxtaktier till vardeaktier 1 slutet av 2021 och i bérjan
av 2022. Portf6ljen har en viss overvikt for smabolag. Smabolag har over tid
gett en béttre avkastning dn stora bolag dérfor att tillvixtmdjligheterna &r
bittre. Men i1 det radande borsklimatet har det varit en nackdel.

En annan effekt av kriget ar att kronan forsvagats kraftigt. Vara svenska
fonder har fallit mer en dubbelt s& mycket som véara utlindska sedan bdrjan
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av aret. Huvudskalet till detta &r att stigande dollar och euro kompenserat en
del av borsfallet pa de utlindska borserna nér de rdknas om i svenska
kronor. Under det senaste motet forde styrelsen en diskussion om att sélja av
svenska fonder och istillet kopa globala fonder som ett valutaskydd mot
nedgang. Placeringsriktlinjerna har dock en grins for exponering mot
utldndsk valuta pa 50 procent vilket vi lag néra. Fordndringen kunde déarfor
inte goras.

Styrelsen har haft tre moten sedan forra rapporten. Vid samtliga méten
beslutade styrelsen att halla aktievikten oférdandrad. Vid samtliga tillfdllen
har det ocksa varit Handelsbankens rad. Vid forra rapporten 1ag
aktieandelen pé knappt 63 procent. Genom borsnedgangar ir aktievikten nu
nere pa drygt 60 procent. Vi utnyttjar dirmed halva riskmandatet for aktier
som placeringsriktlinjerna sdger ska ha en normalvikt pa 50 procent och
max vara 70 procent.

I nuldget ar osdkerheten stor och borsrorelserna har varit kraftiga. Kriget
orsakar ohyggligt ménskligt lidande och har med rétta fordomts av hela den
fria véarlden. Ekonomiskt dr den storsta konsekvensen stigande energipriser
som kommer att ligga kvar pa en hog niva. Ukraina dr en stor
spannmélsproducent och vi kan se vetepriser pa mycket hoga nivaer.
Sammantaget ger det ett tryck uppét pd inflationen. For svensk del
tillkommer effekten av en svag krona. Det kan lata cyniskt men ér ett
faktum att tidigare krigsutbrott inte gett langvariga effekter. I de flesta fall
star kurserna hogre 4n innan redan 6-12 manader efter hindelsen. Det beror
pa att borsen agerar pa vad man tror kommer att hinda om 6-9 ménader.

Vid det senaste moétet var det starka bolagsrapporter och en tro pé stark
tillviaxt som fick styrelsen att hélla fast vid dvervikten 1 aktier. Ryssland ma
vara en stormakt militdrt men ekonomiskt dr landet inte storre &n Spanien.
De har inte mycket export utdver energi och rdvaror. Inte heller Ukrainas
ekonomi har betydande pdverkan pé globala tillvéxtsiffror.

Det finns dérfor visst hop for en aterhdimtning innan aret ar slut &ven om
risken for en dnnu allvarligare situation inte kan uteslutas.

Sedan borjan av 2014 har stiftelsen rapporterat till Kommunstyrelsen.
Rapporten bestér normalt av tva delar, dels en avstimning mot gransvarden
och normalvirden for olika tillgdngsslag i placeringsriktlinjerna och dels en
rapport tagen direkt fran depan en sa kallad sammanstéillningsrapport.
Resten av denna rapport foljer denna mall. Dessutom bifogas ett faktablad.

Avstimning mot griansvirden i placeringsriktlinjer
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Styrelsen beslutar om allokering mellan tillgangsklasser vid vart och ett av
de normalt fyra moéten som halls under ett ar. Av tabellen nedan framgar
innehav, normalvirden och griansvirden for respektive tillgdngsslag.

Tillgangsfordelning enligt Normal Minimum Maximum
riktlinjer samt avlist % % %

Langa rinteplaceringar 40 0 60

Avlast 2022-03-02 1) 15

Korta ridnteplaceringar 10 0 60

Avlast 2022-03-02 1) 9

Alternativa investeringar 0 0 15

Avlast 2022-03-02 2) 16

Aktier/aktiefonder 50 30 70

Avlast 2022-03-02 60

1. Rinteplaceringar har gjorts i handelsbankens fonder Flexibel ranta
och Tillvixtmarknadsobligationsfond. Dessutom finns en placering 1
Spiltan Rantefond Sverige och nyligen Spiltan Hogréntefond.
Handelsbankens fonder liksom Spiltan Hogréantefond har 6ppna
mandat nér det géller rdntebindning och kan sdledes ur risksynpunkt
ses som langa rinteplaceringar. I tabellen ovan rdknas enbart
Spiltans Réntefond som kort rénteplacering (= rantebindning under
ett ar).

2. Beslut togs pa senaste styrelsemotet om att minska i en av de
alternativa fonderna men den dr manadshandlad sa transaktionen har
inte skett dnnu.

Placeringarnas utveckling

Pengar har satts in 1 stiftelsen vid tre tillféllen. I borjan av 2012 sattes

24 142 926 kronor in i pensionsstiftelsen. Den 26 juni 2013 insattes
ytterligare 75 647 835 kronor. Den 27 april 2017 sattes 20 119 105 kronor
in. Totalt har kommunen satt in 119 909 866 kronor. Avldst marknadsvérde
pa samtliga tillgangar i depén per den 11 augusti 2021 ar 215 616 710
kronor. Total virdedkning brutto &r 95 706 844 kronor. Fran detta ska dras
obetald avkastningsskatt.

Ekonomi och finansiering
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Pensionsstiftelsen har en positiv paverkan pd kommunens ekonomi men
rapporten som sddan ger ingen paverkan.

Mailuppfyllelse
Rapporten paverkar inte maluppfyllelsen
Samrad

Rapporten ér en beskrivning av beslut som fattats i styrelsen och aktuell
portfolj. Rapporten innehaller dirmed enbart beskrivningar av vad som
gjorts och varfor. Ett samrad tillfor inget.

Beslutsunderlag
Sammanstillningsrapport per 2022-03-02 med utveckling frdn 2021-12-31.

Beslutet skickas till

Kommunrevisionen
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