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1. Inledning

1.1 Syfte med placeringsreglerna

Av kommunallagen (11 kap § 2) framgar att kommuner skall forvalta sina medel pa ett
sadant satt att krav pa god avkastning och betryggande sikerhet kan tillgodoses. Kom-
munfullmaiktige ska besluta om riktlinjer f6r medelsforvaltningen (11 kap § 3).

Kommunfullmiktige ska utdver vad som foljer av 3 § besluta om riktlinjer f6r forvalt-
ningen av medel avsatta for pensionsfoérpliktelser. I riktlinjerna ska det anges hur medlen
ska forvaltas. Tillaten risk vid placering av medlen ska da faststillas. Det ska ocksa anges
hur uppféljning och kontroll av férvaltningen ska ske.

Dessa placeringsregler utgor det 6vergripande styrinstrumentet f6r Kommunens langsik-
tiga medelsforvaltning. Placeringsreglerna omfattar det pensionskapital som avsatts f6r
att ticka Kommunens framtida pensionsitaganden. Syftet med placeringsreglerna ir att
ange regler och riktlinjer for férvaltningen.

2. Malformulering
2.1 Malet for kapitalforvaltningen

Milet med pensionsmedelsforvaltningen ér att langsiktigt minska pensionskostnadernas
belastning pa Kommunens resultatrikning samt att utjaimna likviditetsbelastningen till
toljd av pensionsutbetalningar. Kommunen ska striva efter att uppna en hég och jimn
avkastning pa sina tillgangar.

2.2 Avkastningsmal for kapitalforvaltning

Mialet ir att tillgangarna 6ver rullande femarsperioder minst ska ge en genomsnittlig real
arlig avkastning pa tva och en halv (2,5) procentenheter per ar. Med real avkastning avses
nominell avkastning justerad for inflationen 1 Sverige, mitt som forindringen 1 konsu-
mentprisindex (KPI). KPI + 2,5 procentenheter per ar utgér totalportféljens referensav-
kastning.

3. Organisation och ansvarsférdelning
3.1 Kommunfullméaktiges ansvar

Det dr kommunfullmiktiges ansvar att:

e  forvaltningen sker, i Overensstimmelse med kommunallagen 11 kap 2 §, pa ett si-
dant sitt att krav pa god avkastning och betryggande sikerhet kan tillgodoses

e faststilla placeringsreglerna i 6verensstimmelse med kommunallagen 11 kap 4 §
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3.2 Kommunstyrelsens ansvar

Det dr kommunstyrelsens ansvar att:

e utse och avveckla extern forvaltare

e faststilla och besluta om avtal med extern forvaltare
e drligen utvirdera kapitalférvaltningen

e  sikerstilla att placeringsreglerna foljs

e  fOresla forindringar av placeringsregler for beslut 1 kommunfullmiktige

3.3 Kommunledningsfdrvaltningens ansvar

Kommunledningsforvaltningen (ekonomichefen) ar ansvarig f6r Kommunens I6pande
forvaltning. Inom ramen f6r férvaltningsarbetet ansvarar kommunledningsforvaltningen
for att:

e initiera och bereda uppdateringar av placeringsreglerna
e genomf6ra upphandling av extern forvaltare
e utforma avtal for extern forvaltare

e  fOresla val och 1 férekommande fall avveckling av extern férvaltare, f6r behandling
1 kommunstyrelsen

®  bevaka limiter samt fatta beslut om rebalansering
e  f{Olja upp efterlevnad av placeringsregler och avtal

e till kommunstyrelsen lI6pande rapportera om utfallet i forvaltningen och portfol-
jens allokering i relation till faststillda limiter

e fatta beslut om placering av kapital som kortfristigt placeras i tillgangsslaget ”Lik-
vidamedel”

e utvirdering av extern fOrvaltare
e foretrida Kommunen gentemot extern forvaltare

e i 0vriga fall rapportera till kommunstyrelsen rorande omstandigheter som paverkar
fovaltningen av portfoljen

4. Placeringsforeskrifter
4.1 Forvaltningsformer

Kommunens kapital ska placeras och administreras genom egen eller kopt kompetens,
sd att nagon administrativ risk inte uppstar. Férvaltningen ska 1 huvudsak ske via extern
forvaltare.

4.1.1 Intern férvaltning

Kommunledningsforvaltningen dr operativt ansvarig for férvaltningen. Kommunled-
ningsforvaltningen ska tillse att det finns resurser, kompetens och system som mojliggor

detta uppdrag.
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4.1.2 Extern forvaltning

Extern férvaltare ska ha tillstand for forvaltning enligt lagen (2007:528) om virdepap-
persmarknaden. Om det dr en utlindsk institution, ska den utlindska institutionen ha
motsvarande tillstind och std under tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ. Vid
beslut att anlita extern forvaltare av hela eller delar av portféljens tillgangar ska sidant
uppdrag grundas pa skriftligt avtal. Den externa forvaltaren ska folja dessa placerings-
regler.

4.2 Tillatna tillgangsslag
Portféljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:

e rintebidrande virdepapper utgivna i svensk valuta
e  svenska kreditobligationer placerade i fond
e likvida medel i svenska kronor

e nordiska aktier, samt aktierelaterade virdepapper (med aktierelaterade virdepapper
avses depdbevis samt saidana andra deldgarritter som ar utgivna for allmian omsitt-
ning)

e  Globala aktier placerade i fond som ir vildiversifierade fran Norden

4.3 Totalportféljens sammanséttning

Totalportfoljen bestar av tre tillgangsslag: Aktier och rintebirande virdepapper samt
tillgdngsslaget ”Likvida medel”, som ir av tillfillig natur. Tillgangsslaget ”Aktier” be-
nimns “Aktieportfoljen” och tillgangsslaget “Rintebirande virdepapper” benimns
“Ranteportfoljen”. Portfoljerna ska i allokeringsavseende forvaltas av Kommunen. Vikt-
torhallandet mellan portfoljerna ska foljas 16pande och Kommunen (ekonomiavdel-
ningen) ska besluta om och genomféra omallokering nir nagon limit 6ver- eller under-
skrids.

4.3.1 Normalposition inom totalportfdéljen

Totalportféljens grundliggande allokering (normalpositionen) innebdr att den till cirka
40 procent ska besta av placeringar 1 tillgdngsslaget aktier och till cirka 60 procent av
placeringar i tillgangsslaget rintebdrande virdepapper. Allokeringen med en 6vervikt i
rintebirande virdepapper motiveras av att minska risken 1 totalportféljen. Tillgangssla-
gen 1 totalportfoljen och normalpositionen f6r dessa samt 6vre- och undre limiter, fram-
gar av nedanstaende tabell.
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Tillgangsslag Normalvikt och limiter
Min normal Max
Aktieportféljen 0% 40 % 50 %

Nordiska aktier och globala aktiefonder vildiversifie-
rade fran Norden

Rinteportfoljen 20 % 60 % 70 %
Svenska rintebidrande virdepapper
Likvida medel 0 0 30 %

4.3.2 Strategisk allokering

Aktie- och rinteportfoljerna tillats att fritt variera inom sina 6vre- respektive undre vikt-
limiter. Om nagon av portfoljerna Gverstiger sin 6vre viktlimit respektive understiger sin
undre viktlimit maste Kommunen omallokera mellan portfdljerna. Vid berikning av vik-
terna ska tillgingarnas aktuella marknadsvirde, uttryckt i SEK, utgbra utgangspunkt.

For att undvika att totalportféljen “stressas sonder” av omallokeringar som 1 sin tur leder
till 6kade transaktionskostnader, tillats en period av 90 dagar fran upptickt till handling,
innan portfoljernas vikter ska balanseras enligt ovan angivna vikter. Denna period ir en
observationsperiod som ska mojliggéra f6r Kommunen (ekonomiavdelningen) att und-
vika att fatta f6r snabba beslut om omallokering mellan aktier/rdntor.

Tillgangsslaget ”Likvida medel” kan anvindas i samband med omallokering mellan aktie-
och ranteportfoljerna. Normalt ska kapital som omallokeras snarast efter omallokerings-
beslutet Overforas till det andra tillgangsslaget. I vissa marknadssituationer kan det dock
vara limpligt att avvakta med 6verféringen av kapitalet. Kapitalet ska da tillfalligt place-
ras 1 ”Likvida medel”. For kapital 1 ”Likvida medel” svarar Kommunen (ekonomiavdel-
ningen) sjilv f6r placeringen.

4.3.3 Passiv rebalansering

Principen om passiv rebalansering innebir att portfoljen enbart rebalanseras da limit
over- eller underskrids. I syfte att 6ka handlingsberedskapen vid nirmandet av en limit
kompletteras rebalanseringsmodellen med “observationsvikter”, vilka utgér nya besluts-
punkter. Mellan normalvikten for ett tillgangsslag och max-limiten inférs en observat-
ionsvikt (observationslinje). Pa liknande sitt inférs en observationsvikt mellan ett till-
gangsslags normalvikt och dess minimilimit. Nir ett tillgangsslags andel av totalportfol-
jen nar en observationsvikt maste Kommunen (ekonomiavdelningen) fatta ett beslut om
att antingen vikta om mot normalvikten (hela vigen till normalvikten eller del av vagen
sa att avvikelsen frain normalvikten minskar) eller att ligga kvar. Om nagon limit bryts
maste Kommunen (ekonomiavdelningen) vikta om mot normalvikten. Omviktningen
kan ske hela vigen tillbaka till normalvikten eller del av vigen sa att avvikelsen fran nor-
malvikten minskar. Bilaga 1 innehaller en principskiss och enkel forklaring av rebalanse-
ringsprocessen med angivande av specifika observationsvikter och observationslinjer.
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4.4 Aktieportfdljen

Aktieportfoljen ska besta av nordiska aktier och globala aktiefonder valdiversifierade
fran Norden. Portfoljen ska normalt vara fullinvesterad (inte beaktat transaktionslikvidi-
tet inom ett tillgangsslag). I tabellen nedan anges normalvikt samt de limiter inom vilka
aktietillgangarna far variera.

Aktieportféljen, tillgangsslag Normalvikt och limiter
Min Normal Max

Nordiska aktier 70 % 80 % 100 %

Globala aktiefonder vildiversifierade frin Norden 0 20 % 30 %

Normalportfoljen anger aktieportfoljens strategiska, langsiktiga férdelning mellan till-
gangs-slagen. Vid berdkning av vikterna ska tillgangarnas aktuella marknadsvirde, ut-
tryckt i SEK, utgora utgangspunkt.

4.4.1 Taktisk allokering av aktieportfdljen

Foérvaltaren har allokeringsansvaret for portfoljen, det vill siga ska tillse att fordelningen
mellan tillgangsslagen 1 aktieportf6ljen ligger inom limiterna enligt tabellen i avsnitt 4.4.
Aktieportfoljen.

4.4.2 Risklimiter per tillgangsslag

I detta avsnitt anges regelverket for placering inom aktieportfoljen.

4.4.2.1 Nordiska aktier och aktierelaterade instrument

Kommunens portfdlj f6r nordiska aktier ska placeras 1 bérsnoterade aktier enligt regler
nedan. Portféljens placeringar ska vara denominerade i SEK. Portfoljens medel far pla-
ceras i noterade aktier i norden. Noterade aktier ar sidana som ar féremal f6r regelbun-
den handel pa marknadsplats som ar 6ppen for allmidnheten och som stir under tillsyn
av myndighet eller annat behorigt organ. Placeringar far endast goras i likvida bolag. Med
likvida bolag menas foretag dir den genomsnittliga dagliga handeln av aktien under den
senaste tolvmanadersperioden, det vill siga omsittningen av handlade aktier, mer dn vl
Overstiger aktieportfoljens virde/innehav.

Vid deltagande i nyintroduktioner ska den genomsnittliga dagliga omsittningen, inom
en tremanadersperiod frin introduktionen, 6verstiga aktieportféljens innehav. Mark-
nadsvirdet av direktigda aktier, depabevis och aktierelaterade instrument hinférliga till
en enskild emittent far utgéra maximalt 10 procent av marknadsvardet for tillgangsslaget
nordiska aktier.

4.4.2.2 Globala aktiefonder valdiversifierade fran Norden

Placeringar i globala aktiefonder vildiversifierade frin Norden ska vara denominerade i
SEK. Fonderna ska vara dagligt handlade och vara 6ppna for allmédnheten samt std under
tillsyn av myndighet. Placeringarna ska goras i indexfonder med fokus pa att minimera
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courtage- och forvaltningskostnader. Vid jamforelse mellan olika indexfonder bér man
toljaktligen se till faktorer som forvaltningsavgift, totala avgifter (TER=totalt erlagda
avgifter i fonden exklusive courtage), fondf6rmégenhet, omsittningshastighet och track-
ing error (f6ljsamhet mot index).

De indexfonder som handlas ska antingen vara féremal f6r regelbunden handel pa mark-
nadsplats som dr 6ppen for allmidnheten och som stir under tillsyn av myndighet, sa
kallade ETF:er (=Borshandlade fonder) eller handlas genom fondbolag som stir under
tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ i EU-land. Fondbolagets handel med
indexfonder ska vara 6ppen for allmidnheten och vara dagligt handlade. Eftersom utbu-
det av indexfonder och ETF:er, innehallande Kommunens krav pa héllbarhet och han-
tering av ESG-risker (milj6, socialt ansvar och agarstyrning) ar mycket begransat ar mal-
sittningen att globala aktiefonder vildiversifierade fran Norden i storsta méjliga man
uppfyller kravet f6r ansvarsfulla placeringar enligt avsnitt 5.

Indexfonderna ska vara globala fonder och/eller fonder med inriktning pa regioner. Al-
lokeringsvinster ska efterstravas 1 valet av mixen mellan globala och regionala indexfon-

der.

4.5 Réanteportfoljen

Rinteportfoljen ska bestd av svenska rintebarande virdepapper. Portféljen ska normalt
vara fullinvesterad (inte beaktat transaktionslikviditet inom ett tillgangsslag). I tabellen
nedan anges normalvikt samt de limiter inom vilka rintetillgingarna far variera.

Riénteportféljen, tillgangsslag Normalvikt och limiter
Min normal Max
Rintebirande virdepapper i svensk valuta 75 Y% 90 % 100 %

Svenska kreditobligationer placerade i fond
enligt avsnitt 4.5.2.1, kategori 4 0 10 % 25 %

Normalportféljen anger rinteportfljens strategiska, lingsiktiga férdelning mellan till-
gangs-slagen. Vid berikning av vikterna ska tillgangarnas aktuella marknadsvirde, ut-
tryckt 1 SEK, utgbra utgangspunkt.

4.5.1 Taktisk allokering av ranteportfdljen

Forvaltaren har allokeringsansvaret for portfoljen, det vill sdga ska tillse att fordelningen
mellan tillgangsslagen i rinteportféljen ligger inom limiterna enligt tabellen i avsnitt 4.5.
Rianteportfoljen.

4.5.2 Risklimiter per tillgangsslag
I detta avsnitt anges regelverket f6r placering inom rianteportféljen.
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4.5.2.1 Limiter for den svenska rantebarande portfdljen
For rintebirande virdepapper i svensk valuta giller limiterna i tabellen nedan. Procent-
talen i tabellen avser andelar av marknadsvirdet for tillgangsslaget.

Emittent- | Emittent/virdepapper Max andel | Max andel per
kategori per  emit- [ emittent inom
tentkate- respektive
gori, % emittentkate-
gori, %
1 Kommuninvest, Svenska staten eller av svenska staten 100 100
garanterade virdepapper
2 Svenska kommuner och svenska regioner (fd landsting) 50 10
Sakerstillda bostadsobligationer 80 25
4 Virdepapper med rating! om ldgst P-2 eller A-2 (kort ra- 25 10

ting) eller BBB- eller Baa3 (ling rating), vilket inkludera-
rar heldgda bolag till kommuner, landsting och regioner

'Rating enligt ratinginstituten Standard & Poor’s och Moody’s. En rating &r en bedémning av sannolikheten att den
kreditriskvarderade skulden kommer att aterbetalas inom utsatt tid. Ratingen &r avsedd att ge investerare informat-
ion om lantagares kreditvardighet. De varden fér rating, som aterfinns i kategori 4, motsvarar definitionen "Invest-
ment grade”.

Vid si kallad "split rating" mellan instituten ska den rating som dr ldgst, ligga till grund
for om virdepappret dr mojligt att investera i enligt ovanstiende limiter. Den genom-
snittliga kreditdurationen 1 rinteportfoljen ska som lingst uppga till 5 ar.

4.6 Likvida medel

Likvida medel definieras som direkt tillgangliga pengar i form av kontotillgangar. Obli-
gationer och aktier riknas inte som likvida medel. Likvida medel ar ett eget tillgangsslag
och ingar i Kommunens totalportfolj. I normalfallet dr dess vikt noll. Kommunen har
dock méjlighet att allokera upp till 30 procent av tillgangarna till tillgangsslaget likvida
medel. Inom forvaltningsuppdrag av andra tillgangsslag dn likvida medel kan det finnas
en viss del likvida medel enligt definitionen ovan. Dessa medel utgor sa kallad transakt-
ionslikviditet och ska riknas till marknadsvirdet av det tillgangsslag som uppdraget avser
(exempelvis nordiska aktier eller svenska rintebirande).

4.7 Ovriga riskbegransningar
4.7.1 Motparter

Direkta k6p och forsiljningar av virdepapper ska goras via etablerade finansiella institut-
ioner och/eller formogenhetsforvaltare. Virdepappersaffirer far endast gbras med bank
eller fondkommissiondrsforetag som har Finansinspektionens (eller motsvarande myn-
dighets i andra linder) tillstaind att ta emot och vidarebefordra samt utféra order avse-
ende finansiella instrument enligt 2 kap 1 § p 1-2 lagen (2007:528) om virdepappers-
marknaden (eller motsvarande regelverk i andra linder). Transaktioner ska ske enligt
principen betalning mot leverans. Undantag fran denna princip ir tilliten vid tillfallen da
det normala férfarandet ar ett annat, exempelvis vid nyemissioner.
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4.7.2 Forvar
Portfoljens tillgangar ska férvaras hos:

1. Bank eller virdepappersbolag som har Finansinspektionens tillstand att ta emot vir-
depapper for forvaring, enligt 2 kap 2§ p 1 lagen (2007:528) om vardepappersmark-
naden.

2. Utlindska institutioner som har tillstind motsvarande det som anges 1 punkt 1 och
som star under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

4.7.3 Belaning

Portféljens tillgangar far inte belanas med undantag for sadan tillfillig belaning som fol-
jer av gillande likvidschema 1 samband med vardepappersaffirer.

4.7.4 Aktielan

Aktielan ar inte tillatet. Kommunen far varken lana aktier f6r sa kallade blankningsaffarer
eller lina ut sina egna aktier.

4.7.5 Valutarisk

Virdet av placeringar i utlindska valutor sjunker i virde vid forsvagning av placerings-
valutan i férhéllande till SEK. Denna risk bedéms dock vara en systemrisk som gar att
hantera. Valutasikring mot SEK far goras for att minska valutarisken.

4.7.6 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebdr att ett finansiellt instrument eller annan tillgang inte kan avyttras
eller forvirvas vid avsedd tidpunkt utan storre prisreduktion eller att transaktionen med-
for stora kostnader.

5. Ansvarsfulla placeringar

Kommunen placerar i foretag som bedoms vara langsiktigt hallbara avseende ekonomi,
milj6 och samhalle. Ett hallbart féretag ska kunna visa ett ansvarsfullt agerande avseende
social och miljémissig hinsyn samt ha god affirsetik. Kommunen undviker placeringar
1 bolag som utvinner fossila brinslen och placerar istillet i foretag som har hallbara 16s-
ningar pa framtidens utmaningar, exempelvis energieffektiva produkter och tjanster som
leder till minskade utslipp av koldioxid.

Foretag som Kommunen investerar i ska pa ett godtagbart sitt f6lja internationella kon-
ventioner och 6verenskommelser om manskliga rattigheter, arbetsvillkor, milj6, mutor
och korruption utifrain UN Global Compact, OECD:s riktlinjer f6r multinationella f6-
retag och ILO:s kirnkonventioner. For det fall sidana konventioner och 6verenskom-
melser i en viss situation inte ar tillimpliga, ska investeringen dndd bedémas utifran de
principer som anges diri, varvid aven lokala férhillanden kan beaktas.

e Kommunen placerar inte i féretag som dr involverade 1 produktion, lagring och
handel av massforstorelsevapen eller andra kontroversiella vapen eller 1 produkt-
ion av tobak eller pornografi.

e Kommunen placerar inte i féretag som utvinner fossila brinslen (olja/kol/gas).
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e Kommunen placerar inte 1 féretag som har sin huvudsakliga verksamhet inom el-
kraftbolag som i huvudsak producerar el med kol eller olja; hir avses tio procent
av bolagets totala omsattning.

e Kommunen placerar inte i féretag som dr involverade 1 vapen och krigsmateriel
om denna produktion utgdr mer dn fem procent av foretagets totala omsattning.

e Kommunen placerar inte i féretag dir mer dn fem procent av foretagets totala om-
sittning utgors av alkoholproduktion eller kommersiell spelverksamhet (gambling).

Ordlista for avsnitt 5

En fullstindig ordlista finns i avsnitt 7.

Alkohol

Fossila branslen

Kommersiell spelverksamhet

Kontroversiella vapen

Pornografi

Tobaksprodukter

Vapen och krigsmateriel

Med alkoholproduktion avses produktion av alkoholhaltiga
drycker. Detta inkluderar producenter och leverantérer av alko-
holhaltiga drycker och/eller dgare av butiker som specialiserat
sig pd att silja alkoholhaltiga drycker.

Med fossila brinslen avses kol, olja och gas (inklusive oljesand
och skiffergas/olja).

Kommersiell spelverksamhet som gir ut pi att deltagare satsar
pengar pa spel 1 hopp om att erhélla en stérre vinstsumma (sd

kallat gambling).

Med kontroversiella vapen avses frimst klustervapen, antiperso-
nella landminor och massférstorelsevapen sasom kidrnvapen, bi-
ologiska och kemiska vapen.

Pornografi definieras som produktion av bilder eller forestill-
ningar som pé ett oholjt och utmanande sitt dterger sexuella si-
tuationer eller hindelseforlopp.

Med tobaksprodukter menas tillverkning av cigaretter, cigarrer,
piptobak, snus, tuggtobak och andra tobaksrelaterade produkter.

Med vapen asyftas tillverkning och f6rsiljning av produkter med
dndamalet att doda, stympa eller 6delidgga och som siljs f6r mi-
litir anvindning. Krigsmateriel dr produkter eller delkomponen-
ter speciellt utvecklade for att ingd i vapen eller vapensystem.
For att uteslutas ska dessa produkter vara militdrt offensiva. Den
av svenska regeringen faststillda forteckningen Sver krigsmate-
riel och EUs militira lista fungerar som vigledning,.
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6. Rapportering & uppfoljning
6.1 Rapportering
6.1.1 Rapporteringens syfte

Rapporteringens syfte dr att informera om portféljens resultat och allokering i relation
till de faststillda limiterna 1 placeringsreglerna.

6.1.2 Onormala handelser och avvikelser fran dessa placeringsregler

Forvaltare ska omedelbart rapportera till Kommunen om hindelser som inte kan be-
traktas som normala i placeringsverksamheten.Vidare ska samtliga 6vertradelser av pla-
ceringsinstruktionen omedelbart rapporteras till Kommunen. Redovisningen ska inne-
halla uppgivande av typ av 6vertradelse, atgird fOr att ritta till 6vertridelse samt atgir-
der fOr att forhindra att liknande 6vertridelser upprepas.

6.1.3 Manadsrapport

Rapporteringen fran extern forvaltare ska ske senast sju (7) dagar efter manadens ut-
gang. Rapporten ska for varje tillgangsslag 1 aktie- respektive ranteportféljen (se avsnitt
4.2) bland annat innehalla féljande:

e periodens transaktioner

e innchav

e anskaffningsvirde i kronor per virdepapper

e utgiende marknadsvirde i kronor per virdepapper

e periodens avkastning i procent

e avkastning fran drets borjan 1 procent

e avvikelse fran jamforelseindex for perioden

e avvikelse fran jamforelseindex for arets borjan

e svenska ranteportfoljens fordelning pa olika ratingkategorier

e durationen i den totala rinteportfoljen samt f6r den nominella portféljen och for
kreditportféljen var for sig

e FPondernas TER ska redovisas drligen snarast efter faststillande

I manadsrapporten for rinte- respektive aktieportfoljen ska inga ett textavsnitt dar For-
valtaren lamnar en kort redogorelse f6r hur Férvaltarens omvirldsanalys och placerings-
strategier har paverkat/forindrat Portfoljen under rapportperioden samt hur Portfoljen
kan tinkas paverkas/forindras den nirmaste framtiden.

6.1.4 Totalrapport

Utover manadsrapporten som extern forvaltare limnar enligt 6.1.3, ska den av Kommu-
nen, utsedda externa fOrvaltaren senast tio (10) dagar efter utgangen av varje kalender-
manad limna en totalrapport som konsoliderar Kommunens innehav av nordiska aktier,
globala aktiefonder vildiversifierade fran Norden, svenska rintebarande virdepapper i



12 (19)

svensk valuta, svenska kreditobligationer placerade i fond samt eventuella innehav av
Likvida Medel. Totalrapporten ska innehalla f6ljande:

e Kommunens tillgangsallokering i totalportféljen med uppgifter om marknadsvirde
for respektive tillgangsslag fran drets borjan, for innevarande manad samt f6r sen-
aste femarsperioden.

e [Eventuella avvikelser for respektive tillgangsslag i férhallande till faststallda limiter

e Totalportfoljens avkastning for respektive tillgangsslag jimfért med index fran
arets borjan, for innevarande manad samt f6r senaste femarsperioden. Kommu-
nens avkastningsmal ska redovisas fran arets borjan och for senaste femarspe-
rioden.

e  En grafisk presentation av virdeutvecklingen f6r Kommunens totalportfolj for
den senaste femarsperiod jamfért med totalindex och avkastningsmalet.

6.1.4 Uppfdljning

Kommunledningsforvaltningen ska manatligen rapportera till kommunstyrelsen om ut-
vecklingen for respektive tillgdngsslag i totalportféljen samt eventuella avvikelser 1 for-
hallande till faststillda limiter.

6.2 Utvardering

6.2.1 Syfte med utvarderingen

Utvirderingens syfte dr att informera om resultatet for aktieportfoljen, rinteportféljen
och likvida medel, dels i férhallande till jimférelseindex och dels i relation till de uppsatta
malen. Utvirderingen ska vidare belysa risknivderna 1 foérvaltningen och bedoma aktivi-
tetsniva och informationsvirde i de externa forvaltarnas forvaltningsinsats. Utvarde-
ringen ska utforas av extern part och ska goras arsvis. Utvirderingen ska innehalla upp-
gifter om bland annat:

e  prestation relativt jimforelseindex och jimforbara konkurrenter ur ett risk- och
avkastningsperspektiv

e utveckling i relation till det langsiktiga avkastningskravet
e riskjusterade nyckeltal
e  forklaring till avkastningsdifferenser

e uppgifter om avvikelse fran dessa placeringsregler

Utvirderingen ska dessutom innehalla kommentarer om férvaltningsresultatet under det
gangna aret samt kommentarer om de externa forvaltarnas prestationer. Den arliga ut-
virderingen ska Overlimnas till kommunstyrelsen inom tre manader efter rikenskaps-
arets utgdng.
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6.2.2 Jamforelseindex
6.2.2.1 Jamforelseindex for enskilda tillgdngsslag

Jamforelseindex for respektive tillgangsslag anges i tabellen nedan.

Tillgangsslag Jamférelseindex
Svenska nominella rantebarande OMRX Bond All
Svenska reala rantebarande OMRX Real

Svensk kreditobligationsfond NOMX Crtr
Nordiska aktier VINXBSEKGI
Globala aktiefonder vildiversifierade frin ~ MSCI World Net TR
Norden

Likvida medel OMRX T Bill

OMRX Bond All ir ett totalindex for statens och bolaneinstitutens upplaning i Sverige.
Det inkluderar statsskuldvaxlar samt statens och boldneinstitutens upplaning via obligat-
ionet.

OMRX Real utgors av realrinteobligationer emitterade av svenska staten.

NOMX Credit Sek total return (NOMX Citrt) ir ett index for féretagsobligationer och
kommuncertifikat.

VINX Benchmark SEK GI (VINXBSEKGI) ir det index som speglar utvecklingen pa
de nordiska borserna. Indexet innehaller cirka 150 av de storsta nordiska bolagen note-
rade pa de nordiska borserna och dr beridknat i svenska kronor. I indexet dr utdelningarna
aterinvesterade.

MSCI World Net TR ir ett index som speglar marknaden pa de 24 storsta marknaderna
(Australien, Osterrike, Belgien, Kanada, Danmark, Finland, Frankrike, Tyskland, Grek-
land, Hong Kong, Irland, Israel, Italien, Japan, Nederlinderna, Nya Zeeland, Norge,
Portugal, Singapore, Spanien, Sverige, Schweiz, Storbritannien och USA). I indexet ar
utdelningarna dterinvesterade.

OMRX T Bill ir det index som speglar virdeutvecklingen f6r en portfdlj av statsskuld-

vaxlar.

6.2.2.2 Jamforelseindex for totalportfoljen

Totalportfoljen jamfors mot ett totalindex som bestir av en sammanviagning av jamfo-
relseindex for de enskilda tillgangsslagen enligt avsnitt 6.2.2.1. Utifran framtida alloke-
ringar och omplaceringar kan jamférelseindex fran tid till annan variera och Kommunen
(ekonomiavdelningen) ska i samrad med den externa fOrvaltaren som tar fram manads-
rapporten besluta vilket jimforelseindex som ar relevant for perioden.



7. Ordlista
Aktie

Aktielan

Aktieportfol;

Aktiv risk

Alkohol

Allokering

Blankning

Defensivt syfte

Deldgarritter

Depabevis

Denominerad

Diversifiering

Duration
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Agarandel i ett aktiebolag.

Att lina en aktie av annan aktiedgare eller att ldn ut en aktie som
man sjilv dger.

En f6rmoégenhet som ér placerad i aktier.

Aktiv risk (tracking error) dr ett nyckeltal som visar hur mycket £61-
delningen i fondens innehav har avvikit fran férdelningen i fondens
jimforelseindex. Det mits som standardavvikelsen mellan dessa tvi
avkastningar under en rad korta tidsperioder. Aktiv risk dr intressant
tor indexfonder, som bor ha si lag aktiv risk som mdijligt.

Med alkoholproduktion avses produktion av alkoholhaltiga drycker.
Detta inkluderar producenter och leverantdrer av alkoholhaltiga
drycker och/eller dgare av butiker som specialiserat sig pa att silja
alkoholhaltiga drycker.

Med allokering menas férdelningen av tillgdngarna inom en portfol;.
Det kan gilla férdelningen mellan aktier och ridntebirande virde-
papper eller det kan gilla férdelningen mellan olika branscher och
linder inom en aktieportfdl].

Att silja en tillging som man inte dger (exempelvis aktier). Man
maste da forst lana tillgingen. Man avslutar en blankningsposition
genom att kdpa tillbaka den sélda tillgingen och aterstilla linet.

Att sikra hela eller delar av portféljen mot (kraftiga) kursfall.

En skatterittslig definition av aktier och virdepapper och avser ak-
tier, interimsbevis (betaldteckningsaktie), ritter pa grund av teck-
ning av aktier, teckningsritter, andelar i en virdepappersfond och
en specialfond, Konvertibler, optioner mm

Ersittning for utlindska aktier som ger dgaren samma rittigheter
som ett innehav i sjilva aktien.

Ett virdepapper som utges 1 en frimmande valuta dr denominerat
(virderat) ndr virdet anges i SEK.

Fordelning av en portfdljs placeringar inom och mellan olika till-
gangsslag/marknader i syfte att minska den totala risken i en port-
fol).

Ett matt som anger den genomsnittliga dterstiende 16ptiden pa en
rinteplacering. Durationen ger en indikation pa rinteplaceringens
kinslighet for férindringar 1 rdnteniva. Ju hoégre virde desto mer
kinslig for forandringar 1 marknadsrintan. Durationen bestims av
obligationernas och kupongernas iterstiende 16ptid, kupongernas
storlek samt rantenivin. For statsskuldvixel, foretagscertifikat och



Emittent

ETF:er

Fossila branslen

Foretagscertifikat

Foretagsobligation

Index, jimforelseindex

Indexfond

Kommersiell
spelverksamhet

Kontroversiella vapen

Kreditobligation

Kreditrisk
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nollkupongobligation dr durationen lika med den éterstdende 16pti-
den. For en obligation med kupong dr durationen ett viktat genom-
snitt av aterstdende 16ptid till samtliga kvarvarande kuponger samt
forfall av nominellt belopp.

For en samling rintebdrande instrument, en rinteportfolj, dr dura-
tionen ett viktat genomsnitt av samtliga ingdende virdepappers du-
ration.

Utgivare av ett finansiellt instrument och 4r betalningsskyldig enligt
instrumentets villkor vid 16ptidens utgang.

Borshandlad fond (engelska: ETF eller Exchange Traded Fund) dr
en fond som handlas som en vanlig aktie 6ver borsen. Oftast dr de
indexfonder, men undantag finns. Det finns ETF:er kopplade till
linder, regioner eller branscher.

Med fossila brinslen avses kol, olja och gas (inklusive oljesand och
skiffergas/olja).

Ett instrument som ges ut av foretag och anvinds f6r kortfristig
upplaning pa penningmarknaden.

En obligation som 4r utgiven av ett féretag (inte staten eller bolane-
institut).

Mitt pa en marknads eller delmarknads virdeutveckling, exempelvis
VINX Benchmark SEK GI (index som speglar utvecklingen pd de
nordiska borserna) och OMRX (totalindex for statens och bolane-
institutens upplining i Sverige)

En indexfond ir en virdepappersfond som strivar efter att dess
virdeutveckling ska folja ett visst marknadsindex. Exempelvis byg-
ger en aktiebaserad indexfond pa den enkla regeln att képa samma
andel av varje aktie som aktien har i det index som fonden har valt
att folja.

Kommersiell spelverksamhet som gar ut pa att deltagare satsar
pengar pa spel i hopp om att erhalla en storre vinstsumma (sa kallat
gambling).

Med kontroversiella vapen avses frimst klustervapen, antipersonella

landminor och massférstorelsevapen sasom kidrnvapen, biologiska
och kemiska vapen.

Rintebirande virdepapper som har hogre risk dn statsobligat-
ioner. Dessa obligationer emitteras ofta av foretag och bola-
neinstitut

Kreditrisk definieras som risken att utfirdaren av ett finansiellt kon-
trakt inte fullgér sina forpliktelser, exempelvis inte betalar tillbaka
nominellt belopp vid kontraktets forfall.



Likviditetsrisk

Likvidschema

Limit
Loptid

Marknadsvarde

Nollkupongobligation

Nominella rintepapper

Obligation

Pornografi

Rating, ratingkategorier

Kortfristiga ratingskalor:
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Risken att ett finansiellt instrument eller annan tillgang inte kan
avyttras eller foérvirvas vid avsedd tidpunkt utan stérre prisredukt-
ion eller att transaktionen medfér stora kostnader.

Nir ett virdepapper omsitts finns i normala fall standardiserade tid-
punkter £6r avslutsdag och likviddag.

Riskniva som begrinsar innehav av finansiella instrument.
Den tid som aterstar till att ett virdepapper forfaller till betalning.

Virdet av en tillging eller portfdlj till kapitalmarknadens ridande
prisniva.

En obligation utan drliga rintebetalningar.

Obligationer eller andra rintepapper som vid foérfall aterbetalar ett
pa férhand bestimt belopp, det nominella beloppet.

Skuldebrev med (ursprunglig) 16ptid Gverstigande ett ar.

Pornografi definieras som produktion av bilder eller férestillningar
som pi ett ohdljt och utmanande sitt dterger sexuella situationer
eller hindelsefotlopp.

En rating dr en relativ bedémning av en emittents férméga att i tid
infria sina betalningsforpliktelser. En rating avser i regel ett givet
lineprogram eller annan given skuldférpliktelse och dr en uppskatt-
ning av kredittagarens férmdga till en tidsmissigt korrekt dterbetal-
ning av emitterat papper i programmet. En rating kan dock dven
avse en viss emittents f6rmaga att fullgdra alla sina betalningsfor-
pliktelser. Internationellt férekommer rating bland annat frin
Moody's och Standard & Poot's, Numera férekommer dven fond-
bolagens egen rating som 1 stort foljer samma uppbyggnad som de
internationella ratinginstitutens riskbedémning.

Forklaring Moody's Standard & | Standard &
Poor's Poor's - AB
Hogsta kreditvérdighet Prime-1 A-1 K-1
Hog kreditvardighet Prime-2 A-2 K-2
Adekvat kreditvardighet Prime-3 A-3 K-3
Spekulativ kategori B K-4
Bristande betalningsformaga Not prime |C K-5
Betalningsinstéllelse/Konkurs D BK




Langfristiga ratingskalor:

Reala rintepapper

Rebalansering

Risk

Riskjusterade nyckeltal
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Forklaring Moody's Standard &

Poor's
Hogsta kvalitet Aaa AAA
Hog kvalitet Aa AA g = §
Ovre mellanniva A A Z2 E &
Mellanniva Baa BBB
Overvigande spekulativ Ba BB
Spekulativ, 1ag niva B B o
Svag, nastintill konkurs Caa CCC IS §
Hogsta spekulation Ca cc 35
Lagsta kvalitet, inget intresse C C &
Konkurs D

Standard & Poor's kan anvanda + eller - for att modifiera vissa ratings. Moody's
anvander siffror 1 (hogst), 2 och 3 inom intervallet Aal till B3.

Obligationer eller andra rintepapper som vid forfall dterbetalar det
nominella beloppet justerat for inflationen mellan utgivning och
forfall.

Rebalansering innebir att tillgangsslagens andel av den totala port-
foljen férandras i riktning mot den langsiktigt valda normalposit-
ionen for detta tillgingsslag. Rebalanseringen kan innebira att till-
gangarnas andel atergar till den langsiktigt valda normalpositionen
eller att man minskar avvikelsen mellan nuvarande andel och nor-
malpositionens andel.

Inom modern portféljteori definieras risk som standardavvikelse,
dvs variationen i avkastningen i relation till genomsnittlig avkast-
ning. En tillging som uppvisar stora svingningar i sina avkastningar
anses ha en hogre risk 4n en tillgdng som har liga svingningar i sina
avkastningar. Denna risk bendmns dven absolut risk.

Relativ risk miter en portf6ljs eller tillgdngs risk i relation till ndgot
annat. En aktieportf6lj som ér investerad pd en marknad har en risk
1 relation till marknaden (index). Portf6ljen har inte samma kompo-
sition som index och kommer dirfor att uppvisa avvikande avkast-
ningstal. Detta ar en relativ risk och mits ofta som aktiv risk.

Att investera i ett visst tillgingsslag eller pa en viss marknad ger ex-
ponering mot en viss risk. Denna risk bendmns marknadsrisk och
dess storlek visar variationen i avkastningen 1 relation till genom-
snittlig avkastning fér den marknaden. En f6rvaltare som investerar
pé en given marknad exponeras mot denna marknadsrisk. Det upp-
stir dessutom en forvaltarrisk, en relativ risk, som innebar risken att
forvaltaren presterar en avkastning som avviker mot marknadens
avkastning.

Mitt som miter avkastning i relation till tagen risk. Exempel pa risk-
justerade nyckeltal dr Sharpekvot och Informationskvot.



Rinteportfolj

Split rating

Standardavvikelse

Statsskuldviaxel

Tillgdngsslag

Tracking error

Tobaksprodukter

Transaktionslikviditet

Valutarisk

Vapen och krigsmateriel

Volatilitet
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En f6rmoégenhet som ér placerad i rintebirande virdepapper.

Om langivaren har rating fran tva eller flera ratinginstitut och dessa
skiljer sig dt.

Statistiskt matt pa hur kraftigt virdet pa en tillging (virdepapper,
portfolj) eller en marknad fluktuerar Sver tiden. Anvinds f6r att be-
rikna en tillgdngs volatilitet.

Standardavvikelsen anger hur mycket enskilda avkastningar f6r en
tillgang avviker fran genomsnittet av tillgdngens alla avkastningstal.
Stora avvikelser leder till en hog standardavvikelse, man sdger att
tillgangens virde uppvisar en hog volatilitet. Om de enskilda avkast-
ningstalen uppvisar sma avvikelser frin genomsnittet fir man en lig
standardavvikelse, tillgaingen uppvisar en ldg volatilitet.

Ett virdepapper som anvinds fér svenska statens kortfristiga upp-
laning.

Rintebirande virdepapper och aktier dr exempel p4 tillgingsslag.

Aktiv risk (tracking error) dr ett nyckeltal som visar hur mycket fo1-
delningen i fondens innehav har avvikit fran férdelningen i fondens
jamforelseindex. Det mits som standardavvikelsen mellan dessa tva
avkastningar under en rad korta tidsperioder. Aktiv risk r intressant
for indexfonder, som bor ha si lag aktiv risk som moijligt.

Med tobaksprodukter menas tillverkning av cigaretter, cigarrer, pip-
tobak, snus, tuggtobak och andra tobaksrelaterade produkter.

Inom ett férvaltningsuppdrag av ex vis aktier finns alltid en mindre
mingd kassamedel, likviditet. Denna likviditet finns 1 syfte att mer
effektivt kunna genomfdra transaktioner inom forvaltningsuppdra-

get.

Risken att tillgangar noterade i utlindsk valuta faller 1 virde matt i
egen valuta pa grund av att den egna valutan stiger/utlindska valu-
tan faller i varde.

Med vapen asyftas tillverkning och forsiljning av produkter med
indamalet att d6da, stympa eller 6deligga och som siljs f6r militdr
anvindning. Krigsmateriel 4r produkter eller delkomponenter spe-
ciellt utvecklade for att inga i vapen eller vapensystem. For att ute-
slutas ska dessa produkter vara militirt offensiva. Den av svenska
regeringen faststillda férteckningen dver krigsmateriel och EUs mi-
litira lista fungerar som vigledning,.

Ett riskmatt som anger hur virdet pd en tillgang varierar ver tiden.
Miits i form av standardavvikelse. En tillging vars virde uppvisar
hég volatilitet anses ha hég risk. Det finns en risk att ett framtida
virde kraftigt avviker fran dagens virde. Lag volatilitet anger en
lagre risknivd. Med samma sannolikhet blir det framtida virdet mer
1 nivd med dagens virde.
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Bilaga 1: Passiv rebalanseringsprocess och observationsvikter

Bilden nedan ger en principskiss for hur kommunen arbetar med en passiv rebalanse-
ringsmodell:

e Vid de skarpa intervallgrinserna maste omviktning ske. Dock behéver man inte
vikta tillbaks helt till normalvikten

e  Observationsvikterna/-linjerna utgér beslutspunkter. Hir ska ett aktivt beslut fatt-
tas: Vikta om eller behalla?

Limit - Maste omvikta

. ) ) Portféljens
Aktier/Rantebarande _|utveckling
A -7
50/70 - Limit

\

<«---i---

Observationslinje

40/60 V\ Strategisk tillgangsallokering

\ (normalportfdlj)
\ Observationslinje
0/20 Limit

,, \

Obsenvationslinje - Beslutspunkt: Vikta om eller behall?

Tillgangsslag Totalportféljen
Min obs-vikt  normal  obs-vikt max
Rinteportféljen 20 22 60 68 70

Aktieportfoljen 0 5 40 48 50
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