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esteringsriktlinjer fér traditionell férvaltning

Bakgrund och syfte

SH Pension dr en icke vinstutdelande tjénstepensionsférening (Féreningen) vars syfte ar att skapa
trygghet for féretag, dess anstallda och égare. Vi ger véra kunder trygghet och god avkastning och har
l&ng erfarenhet och unik kompetens inom handeln och féretagares behov. Fér SH Pension ar ansvarsfulla
investeringar en férutsattning for att ldngsiktigt kunna erbjuda kunderna tjanstepensionslésningar med

god avkastning.

Investeringsbeslut och bedémningen av finansiella risker, miljorisker, sociala risker och
foretagsstyrningsrisker utgdr ifran vara kunders intressen och innebdr att vi stdller motsvarande krav pa
och féljer upp vara utvalda samarbetspartner fér férvaltningen Detta beskrivs ytterligare i policy for

ansvarsfulla investeringar.

1.1. Syfte

Investeringsriktlinjerna beskriver hur Féreningen beaktar aktsamhetsprincipen. Syftet ér ocksé att:

e beskriva och reglera Féreningens placeringsstrategi, samt den organisation och de processer som ska
gdlla for kapitalférvaltningen

e bidra till att de 6vergripande mélen kan uppndés med en hég sannolikhet

o sdkerstdlla att gdllande regelverk efterlevs. Riktlinjerna ska tilldémpas fér bdde intern och extern

férvaltning

Investeringsriktlinjerna ska vara tillémpliga i alla typer av marknader och spegla Féreningens langsiktiga

placeringsstrategi.

Huvudmalet med kapitalférvaltningen &r att trygga dtagandena (férsakringsskulden) i traditionell
forsakring. Féreningens tillgdngar ska férvaltas i enlighet med reglerna i lagen om
tj@nstepensionsforetag (SFS 2019:742). Finansinspektionen har ocksé beslutat om féreskrifter och
allmanna rdd om investeringsriktlinjer och konsekvensredogérelse fér institut som driver
tjénstepensionsverksamhet (FFFS 2019:21).

Huvudmadlet verkstdlls genom att bevaka dndamadlsenliga nyckeltal och sdkerstdlla att lagstadgade krav
pd solvensmarginal med betryggande marginal efterlevs. Prognosen férutses i en konsekvensanalys som
simulerar férvantad relationsutveckling mellan tillgédngarna och skulderna. Skuld&tagandena omfattar
bestdnden premiebestdmd samt férmdnsbestdmd tjdnstepensionsforsdkring. Féreningens
placeringsuppbyggnad styrs inte utifrdn bestdndsférdelningen, utan regleras utifrdn en beréknad balans
mellan riskspridning och férvdntad avkastning i Féreningens kapitalférvaltande totalportfélj, vilken
omfattar summan av intern och extern férvaltning, fér att pé sd satt tillvarata medlemmarnas intressen

och skapa mervdrde (&terbaring).
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Styrelsen faststéller &rligen investeringsriktlinjer for kapitalférvaltningsverksamheten med
utgdngspunkt frén faststéllt avkastningskrav och strategisk risknivé baserad pé den arliga
konsekvensanalysen (se avsnitt 10 nedan).

1.2. Grundldggande principer

De grundléggande principerna fér Féreningens placeringsverksamhet ar:

e Att Féreningen vid varje tidpunkt ska ha en tillrdcklig kapitalbas i linje med Féreningens
dvergripande riskaptit. Med detta avses att Féreningens RKK-kvot minst ska uppgd till 110
procent.

e Att Féreningens samtliga tillgdngar ska placeras pé ett sdtt som bdst gagnar de
ersattningsberattigades (medlemmarnas) intressen och i dvrigt pd ett aktsamt satt.

e Atttillgdngarnas sammansdttning, tar i beaktande Féreningen férsékringstekniska dtaganden,
behdller en god solvensgrad samt att férandringar i tillgdngarnas framtida vérde levererar den
forvantade riskjusteraden avkastningen.

e Atttillgdngarna ska placeras med tillfredsstdllande spridning (diversifieringsprincipen).
2.  Uppgifter och ansvar

2.1.  Styrelsen

Investeringsriktlinjerna beslutas av styrelsen och omfattar funktionerna styrelsen, vd, och
Investeringsradet. Styrelsen faststdller ddrmed bland annat ansvarsférdelning mellan funktionerna och
den strategiska placeringsinriktningen i termer av en normalportfélj. Placeringsbeslut utanfoér
investeringsriktlinjerna beslutas alltid av styrelsen.

2.2.  Investeringsradet

Investeringsradet beslutar inom sitt mandat om den kortsiktiga placeringsinriktningen (med en
investeringshorisont pé& under ett ar) och utreder p& uppdrag fran styrelsen dven den ldngsiktiga
normalportféljen infér styrelsebeslut. Investeringsrddet foljer [6pande kapitalférvaltningens utveckling
och utvarderar aktuell placeringsinriktning stélld mot normalportféljen.

Investeringsradets mandat, detaljerade arbetsuppgifter och ansvar framgar av en sérskild instruktion.
Investeringsradet ansvarar évergripande for foljande:

e Taktisk tillgdngsférdelning

e Uppfdljning av avkastningsprestation jamforelsevis uppsatta avkastningsmal
e Uppfdljning av hallbarhetsmal

e Riskutvarderingen av kapitalférvaltningen

e Utvdrderingen av total- och delportféljernas resultat

o Overser och utreder férvaltningskostnader inom extern férvaltning
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23. vd

Vd leder den I6pande kapitalférvaltningen, och verkstdller faststallda styrelse- eller
Investeringsradsbeslut. Vd ansvarar for att externa férvaltaravtal féljer upphandlingsprocessen samt att

externa forvaltare féljer investeringsriktlinjerna. Vd bevakar 16pande solvensgraden.

Vidare ansvarar vd fér att utfarda instruktioner om att féra skuldtdckningsregister och om

kapitalbasens innehdll.
2.4. Externrddgivare

Féreningen har anlitat en extern rddgivare som ska bistd i kapitalférvaltningsfrdgor. Den externa

r&ddgivaren ska aven:

e Foresld foréndringar av den taktiska allokeringen fyra g&nger per ér eller oftare nér det anses
[édmpligt

e Utférainvesteringsuppdrag

e Bistd med granskning (due dilligence) av frdgor som rér investeringsprocess, operationell
kapacitet och skattefr@gor av férvaltare i syftet att vélja dessa med bast kvalitet och rating

e Gestéd vid val och analys av férvaltare eller fonder

e Rapporteraresultat och risk i placeringarna

Féreningen kraver att det ska finnas en policy som reglerar intressekonflikter mellan den externa

rédgivaren och de valda férvaltarna.
2.5. Riskkontroll

Lépande riskkontroll sker genom:

e Daglig uppféljning av limiter enligt investeringsriktlinjerna baserat pé en totalrapport fran

extern rédgivare

e Daglig limitkontroll fér respektive fond via riskfunktionen hos externa férvaltare. Utfallet

rapporteras sammanfattande till Féreningen halvarsvis

Eventuella avvikelser fran Féreningens limiter rapporteras till styrelsen inom incidenthanteringsrutinen.

3.  Forvaltningen

Foreningens aktie- och réntebdrande tillgadngar, férvaltas av externa férvaltare och fér narvarande i

fonder. Fastighetsportféljen hanteras internt.

Innan en forvaltare anlitas ska en investeringsanalys, operationell analys och legal analys (due dilligence)
genomféras. De leverantérer som anlitas utvdrderas och féljs upp minst arligen.
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Férvaltningen kan ske antigen via diskretiondr férvaltning, med enskilda vérdepapper alternativt med
andelar i vérdepappersfonder som i méjligaste mén féljer dessa investeringsriktlinjer. Handel med
derivat kan férekomma i vardepappersfonder for att effektivisera férvaltningen.

3.1. Intressekonflikter

Féreningen ska identifiera de omsténdigheter som kan ge upphov till en intressekonflikt som medfér en
vasentlig risk fér att medlemmars intressen péverkas negativt med hansyn till de placeringsalternativ
som vdljs. Styrelsen har faststdallt en riktlinje for hantering av intressekonflikter.

4. Strategisk portfolj

Den strategiska allokeringen anger hur stor andel av portféljen som far allokeras inom och mellan de
olika tillgdngsslagen. Syftet med den strategiska allokeringen ar att med utgdngspunkt i Féreningens
kapitalsituation skapa férutsattningar fér att uppnd avkastningsmélet inom ramen fér den strategiska
risknivén.

Placeringsbeslut innefattar sévél investeringar i till&tna tillgdngsslag samt i till&tna derivatinstrument for
att hantera risken eller minimera kostnaderna i kapitalférvaltningen.

Beslut om investeringar ska belysa hur investeringen pé&verkar marknadsriskerna.
4.1. Avkastningskrav

Avkastningskravet i Féreningens kapitalférvaltning ska dverensstdémma med styrelsens faststdllda
ekonomiska malsattning for investeringsperioden. Mélet med kapitalférvaltningen ér att éver tiden
skapa ett positivt resultat dar de garanterade avtalen (FTA) inte dventyras samt att skapa ett mervarde
s& att Féreningen kan leverera en rimlig &terbaring till sina medlemmar.

Den férvantade avkastningen p& 10 drs sikt ar for ndrvarande cirka 4,5 procent nominellt &rligen.
4.2. Likviditetsberedskap

Féreningen ska sakerstdlla att tillrécklig likviditet finns fér att garantera behov géllande
forsdkringsskulden samt att inriktat stréva efter att valja héglikvida placeringar och ddrmed férséka

minimera likviditetsrisk.

Investeringar i tillgdngar som inte har daglig likviditet ska alltid féregds av en likviditetsanalys.
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4.3. Risktolerans

Den strategiska risknivén innebar att portféljens tillgédngar ska férdelas pé sddant satt att den
riskkénsliga kapitalkravskvoten, RKK (enligt Lag om tjénstepensionsféretag 2019:742) ska ligga mellan
110-160 procent.

Den strategiska risknivan ska bestdmmas utifrdn den érliga konsekvensanalysen som analyserar
Féreningens aktuella finansiella situation och riskaptit. Den strategiska risknivén ska vara vald sé att
Féreningen vid var tid ska kunna trygga sina férsakringsétaganden och kunna uppfylla de géllande

regelverkskraven péd solvens och skuldtéckning.

Om kapitalkravskvoten avviker under 120 procent eller gér éver 150 procent ska styrelsen besluta om
eventuella &tgarder enligt Féreningens konsolideringspolicy eller riktlinjer for riskhantering ska

genomforas.
4.4. Strategisk tillgdngsférdelning och limiter

Styrelsen har faststallt féljande ramar fér hur stor andel av de totala tillgédngarna som far vara
placeradeiolika tillg@ngsslag. Varje tillgdngsslag ska ha en minimumvikt, normalvikt och maximumvikt.

Den strategiska tillgéngsallokeringen avser férdelning mellan féljande tillatna tillgéngsslag:
*= Rdntebdrande placeringar
o Utléning till valkonsoliderad bank’

o Investment grade (ldgst BBB-)

Nominella obligationer och realobligationer, och 1&n emitterade eller garanterade av Svenska
Staten, svensk kommun eller av annan OECD-stat, bostadsl&neinstitut, marknadsnoterade
foretag och liknande med rating enligt S & P om lagst BBB- eller motsvarande (Investment Grade)
enligt Moodys eller Fitch?, samt reglerade® réintefonder innehé&llande motsvarande tillgéngar.
Rantefonder ska ha en lagsta genomsnittsrating p& BBB- och en duration som ar hégst 7 ér. For

utléndska réntefonder gdller att de ska vara SEK-hedgade.

o Non-investment grade (I&dgst BB)
Obligationer och |&n emitterade av stater inom och utanfér OECD, marknadsnoterade féretag
eller liknande med l&gsta rating BB (Non-Investment Grade), samt reglerade rdntefonder

innehdllande motsvarande tillgdngar. Réntefonder ska ha en l&dgsta genomsnittsrating pé& BB-

! Med vilkonsoliderad bank avses bank med rating enligt S & P om lagst A eller motsvarande enligt andra officiella
ratingsystem.

2 Den l4gsta ratingen fran S & P, Moodys och Fitch ska viljas.

3 Med reglerade menas svenska viardepappersfonder, europeiska UCITS-fonder och andra utliandska fonder som &r
reglerade och har motsvarande investerarskydd som UCITS-fonder.
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och en duration som ar hégst 7 ér. Foér utléndska rantefonder gdller att de ska vara SEK-
hedgade.

= Aktier, bdde svenska och globala
o Marknadsnoterade aktier och reglerade aktiefonder
= Fastigheter
o Fastigheter beldgnai Sverige
= Direktdgda fastigheter
*=  Onoterade aktierifastighetsbolag
= Aktiedgarldnifastighetsbolag dér Féreningen dger aktier
* L&n med sdkerhetifast egendom
* |undantagsfall onoterade 1&n i fastighetsbolag
Styrelsen fattar beslut om investeringar inom tillgéngsslaget.
*= Alternativainvesteringar
o Alternativa investeringsfonder:
= Hedgefonder
* Onoterade l&nireglerade fondstrategier
*= Onoterade aktierireglerade fondstrategier
= lllikvida infrastrukturfonder

Vid investeringar i onoterade tillgdngar skall hénsyn tas till hur denna péverkar likviditet och méjlighet
att uppfylla &taganden. Den skall aven ha féregdtts av en gedigen granskningsprocess (due dilligence)
inklusive kreditbedémning. Beslutsunderlaget ska innehélla en beskrivning av hur en investering p&verkar

kapitalkravet.
Styrelsen fattar beslut om investeringar inom tillgdngsslaget.
* Finansiella derivat

o Endaostindirektivdrdepappersfonderisyfte att effektivisera férvaltningen
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Tabellen nedan visar nuvarande langsiktiga strategiska tillgéngsallokering, inklusive limiter och
férvantad avkastning.

Tillgangsslag Minimium Mor malportfolj Maximum Forv avk 10 ar
Réantebidrande 10% 25% 75% 1.3%
Kreditrati ng »= Investment grade 10% 25% 75%
Kreditrating = Investment grade D% 0% 15%
Aktier D% 35% B5% 5.9%
Svenska aktier 0% 10% 653 5.6%
Globala aktier D% 25% B5% 6.0%
Fastigheter 15% 25% 35% 4.9%
Alternativa investeringar 0% 15% 30% 6.6%
Totalt 100% 4.6%
Arligt avkastningskrav 4.5%

4.5. Taktisk tillgangsférdelning

Inom ramarna foér den strategiska tillgéngsférdelningens limiter ska Investeringsrddet med stéd av
externa rédgivare besluta om den taktiska allokeringen. Syftet med den taktiska allokeringen ar att
kunna tillvarata pé avkastningsméjligheter utifrén en aktuell bedémning av utvecklingen p& marknaden i
ett kortare perspektiv (kvartalsvis).

4.6. Bedomningar av avkastning och risk

Grund for séval l&ngsiktiga strategiska beslut som kortsiktiga taktiska beslut ska utgéras av
bedémningar av enskilda tillgéngsslags férvantade avkastning och risk samt portféljens totala risknivé
med hansyn till strategisk risknivé och limiter som anges i dessa investeringsriktlinjer. Beslutsunderlag om
forandringar ska innefatta effekten pd RKK.

En konsekvensanalys ska géras minst en géng per &r och beaktas vid beslut om strategiska och taktiska
placeringsbeslut. Konsekvensanalysen ska innehélla en utvardering av den aggregerade utvecklingen for
tillg@ngar och skulder p& 1, 5 och 20 &r (se avsnitt 9).

4.7. Jamfoérelsematt - benchmark

Utvdarderingen av resultatet av kapitalférvaltningen méts mot normalportféljens utveckling
(jamforelseindex). Nedanstdende tabell innehdller jamférelseindex fér respektive tillgdngsslag.
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z gk JEmfErelseinde s Ticker ikt
Rintebdrande Bl oomberg Barclays 1-5 global agg | SEK- hedged) H1E61625E Index 25%
Aktier Sammanwi gning av Swerige och Global 10/35" SIMRX+ 25735 "MEC1 ACWI 35%

Swenska aktier SIXRX SINRX Index 10%
Globala aktier PASCT AW [AIl country | SEK) MOUEATWE Tdex 25%
Fastigheter Sweeden real esta te price index SWRLINDX Dl e 253
Alternativa imveste fngar Sammanwi gning av Cambridge Assiciate [CAJindex  5/15"CA Infra+ 3/15"CAPriv Eg+7/15% CA Priv Dbt 15%
Total Samm anwigning av tillgingsklasserna ovan 25%"Rinta+3 53" Aktie r+2 5% " Fastighe ter+15% " Aternativa 1003

5.  Matning och hantering av risker

Finansiella risker i kapitalférvaltningen utgors av ranterisk, aktiekursrisk, valutarisk, fastighetsrisk,
likviditetsrisk, kredit-/motpartsrisk, koncentrationsrisk samt matchningsrisk. Limiter framgar av den
strategiska tillg@ngsallokeringen. De hallbarhetsrisker och finansiella risker som uppkommer med
anledning av placering av tillgdngar ska identifieras, matas, évervakas och hanteras i enlighet med

riktlinjer for riskhantering samt dessa riktlinjer.
5.1. Riskhantering

Féreningens styrdokument fér riskhantering anger hur Féreningens riskhanteringssystem dar utformat. |
linje med FFFS 2019:21 8:46 anges hdr en sammanfattande beskrivning av féreningens process for

riskhantering.

Riskhanteringssystemet i SH Féreningen innefattar de strategier, processer och rapporteringsrutiner
som &r nédvandiga fér att kunna identifiera, méta, évervaka, hantera och rapportera de risker som
organisationen dr, eller kan komma att bli, exponerade fér. Riskhantering handlar om att férsté och
kartldgga handelser (riskerna) och att kunna identifiera om de utgér problem och ddrefter sékerstdlla
atgdarder som avlagsnar, minskar eller kontrollerar identifierade risker. Riskhanteringen ska vara effektiv,
anpassad till den interna organisationen, integrerad med évriga beslutsprocesser samt ta sin
utgdngspunkt i de mél styrelsen faststallt for verksamheten. Riskhanteringen syftar till att en hég
riskmedvetenhet och sund riskkultur uppratthdlls och ér val integrerad i SH Pensions organisations- och

beslutsstruktur.

Riskhanteringsprocessen dar en integrerad del i Féreningens styrning av verksamheten. For varje
vasentligt riskomrdde ska Féreningen félja riskhanteringsprocessen och arbetet i
riskhanteringsprocessen ska inkludera sdvél styrelse och ledning som verksamheten.
Riskhanteringsprocessen definieras som sjdlva processen att identifiera, méta, hantera, évervaka och
rapportera risker som SH Pension oundvikligen ar féremdl fér i dess férsék att uppnd sin affars-och
verksamhetsstrategi. Vidare @r processen fér egen risk-och solvensbedémning (ORSA) en vasentlig del i

Foreningens riskhantering och utgér sdledes en integrerad del i riskhanteringsprocessen.
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| Féreningens Riktlinjer fér riskhantering anges den av styrelsen fastslagna évergripande riskaptiten.
Riskaptit och tillhérande limiter fér investeringsrisk samt hantering av investeringsrisker anges i detta

dokument.

5.1.1. Stresstest och scenarioanalys

Féreningen ska stresstesta olika scenarier inom ramen for féreningens ORSA-process. | detta ingdr att
beakta scenarier som kommer av féreningens investeringsverksamhet. Analysen av utfallet ska ligga till
grund fér beslut kring strategisk tillgdngsallokering, specifika limiter samt hantering av risker kopplat till
investeringsverksamheten. | tilldgg till ORSA-processen ska en regelbunden kénslighetsanalys avseende
rantekdnslighet och kanslighetsanalys fér olika marknadsscenarion ingé som en del av den regelbundna

rapporteringen frén kapitalférvaltaren.

5.2. Hallbarhetsrisker

Hallbarhetsrisker avser risken fér att hallbarhetsfaktorer inom miljo, socialt ansvar och
affarsetik/féretagsstyrning pdverkar investeringarnas varde negativt Hantering av héllbarhetsrisker

anges ndrmare i policy fér ansvarsfulla investeringar.

5.3. Ranterisk

Risken for att marknadsvdardet pé fastférrantande tillgéngar sjunker d& marknadsrantan stiger.
Ranterisken 6kar bland annat med dtagandets 16ptid. Rénterisk bevakas genom kontroll av
portféljdurationen. Ytterligare kénslighetsmatt fér ranterisk kan anvéndas om behov féreligger.

Utover detta ska ranterisken éven métas &rligen i konsekvensanalysen genom att berdkna den
genomsnittliga durationen fér de totala rantetillgdngarna och FTA.

Ranterisken i den samlade tillg@ngs- och skuldportféljen ska matas genom att rakna fram
nettordanterisken (vardet p& FTA minskat med vardet pé rantebarande tillgédngar) samt genom att mata
nettodurationen (genomsnittlig duration fér &taganden minus genomsnittlig duration fér rantebdrande

tillgéngar).
5.4. Aktiekursrisk

Risken fér att marknadsvérdet pd aktieportféljen sjunker till féljd av en allmén nedgdng pé de

marknader dar aktieportféljen &r placerad.

Aktiekursrisken méts genom att berdkna volatiliteten i den totala exponeringen i tillgdngsslaget aktier.
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5.5. Valutakursrisk

Valutakursrisken utgérs av risken fér att marknadsvéardet pd tillgdngar noterade i utléndska valutor
sjunker pd grund av férsvagning av placeringsvalutan i relation till hemmavalutan eller en férstarkning av
hemmavalutan mot placeringsvalutan. Valutaexponeringen ska utgoéras av det totala marknadsvardet
pd Féreningens utlandska tillgéngar. Valutaexponeringen ska méatas i férhéllande till totala tillgangar.

Valutakursrisk ska hanteras genom valutakurssékring. Grundprincipen ér att valutakurssékra utlandska
rdnteexponeringar till 100 procent, medan utlédndska aktieexponeringar inte ska valutakurssdkras.

Onoterade l@n i utléndsk valuta valutasdkras férst nar valutarisken som investeringen medfér fér en
matbar effekt p& kapitalkravet. Detta beraknas sammanfalla med att exponeringen éverstiger cirka 1

procent av totala portféljens marknadsvarde.
5.6. Fastighetsrisk

Vardeférandringar i fastigheter bevakas genom att jdmféra vardeférandringar pé fastighetsmarknaden
med senaste bokfért varde eller vardering. En nedgdng pé 10 procent pd fastighetsmarknaden ska
omedelbart rapporteras till styrelsen av vd.

5.7. Likviditetsrisk

Likviditetsrisk avser risken att inte kunna infria betalningsférpliktelser vid férfallotidpunkten utan att
kostnaden for att erhélla betalningsmedel 6kar avsevart samt att ett finansiellt instrument inte
omedelbart kan omsattas i likvida medel utan att férlora i varde.

For att begrdnsa likviditetsrisk ska féljande begrdnsningar gélla:

e Rdantebdrande tillgéngar far endast vara marknadsnoterade och regelbundet handlade

vardepapper.

e  Aktier och liknande tillg@ngar ska vara marknadsnoterade samt regelbundet handlade

vardepapper, pd godkdnd bérs, eller fonder med hég likviditet

e Undantag medges vid investering i illikvida tillgédngar som ska féregds av en likviditetsanalys. Dit

raknas till exempel Private Debt och Private Equity.

For att hantera likviditetsrisken p& kort sikt ska en likviditetsprognos tas fram regelbundet dér en
bedémning av férvdntade in- och utfléden ska géras for det kommande halvaret. Prognosen ska ligga till

grund for beslut om likviditetsbehov.

For att hantera likviditetsrisken pa 1&ng sikt fér andelen illikvida tillgdngar i férhallande till den totala

portfdljen Inte éverstiga 50 procent.
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5.8. Kreditrisk/motpartsrisk

Kreditrisk/motpartsrisk omfattar tre olika risktyper: risk fér betalningsinstéllelse (default risk), kredit
spread risk (credit spread risk), och kreditsénkning (downgrade risk).

Kreditrisken hanteras frémst genom till&ten allokering till ratingklasserna investment grade och non-

investment grade. Fér onoterade 1&n ska en arlig kreditbedémning genomféras.

Foér att specifikt hantera motpartsrisken ska investeringar ske i linje med ovan angivna
allokeringsbegréansningar avseende rating samt genom en diversifiering av placeringsportféljen.
Investeringar i enskilda emittenter fér inte ske utdver de begrdnsningar som anges i avsnitt 5.9

Koncentrationsrisk nedan.
5.9. Koncentrationsrisk

Koncentrationsrisk berér risken i exponering mot en enskild emittent. Innehav i en enskild emittent fér
inte 6verstiga de begrénsningar som vid var tid anges i UCITS-regelverket. Dértill géller den strategiska

tillg@ngsallokeringen som anges i avsnitt 4.4.

Denna risk bevakas inom ramen fér konsekvensanalysen och berdknas kontinuerligt i
kapitalkravsberdkningen. Koncentrationsrisken bevakas dven dagligen av externa leverantérer inom

ramen for riskhantering i vérdepappersfonder.

Utdver denna definition av koncentrationsrisk, finns dven risk for koncentrationsrisker i portféljen i form
av geografisk koncentration, branschkoncentration. Denna risk hanteras i arbetet med utformandet av
en strategisk portfolj (arlig éversyn) samt den taktiska allokeringen (kvartalsvis éversyn).
Koncentrationsrisken ska évervakas regelbundet baserat pd en bedémning av den totala portféljens

foérdelning.

5.10. Matchningsrisk

Matchningsrisken omfattar skillnaden i I6ptid mellan kassaflédena pa tillgdng- och skuldsidan. Denna

risk bedéms inom ramen fér konsekvensanalysen och framtagandet av den strategiska allokeringen.

6. Konsekvensredogoérelse

Foreningen ska minst arligen ta fram en konsekvensredogérelse som beskriver tillgdngar och skulder
samt antaganden som skulden baseras pd. Den ska éven visa en kvantifiering av den effekt som

investeringsriktlinjer férvéntas fa pd tillgédngar och skulder samt pd avkastning och risk

Konsekvensredogoérelsen ska visa risken for att Féreningen inte kommer att uppfylla kraven pé solvens

pd ett ar.
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7. Resultatanalys och utvdrdering
Féreningens placeringsverksamhet ska utvarderas avseende utveckling i tillgéngar och skulder.
7.1.  Analys och kapitalbasens utveckling

Uppfdljning av kapitalbasens férandring ska kvartalsvis berdknas per hittills under aret och per

kalenderar. Kapitalbasens féréndring ska analyseras enligt nedan:

1. Avkastningen pé placeringstillgéngar

2. FérandringariFTA, pd grund av féréndringar i diskonteringskurvan

3. Ovriga férandringar i FTA, inklusive eventuella avvikelser mellan faktiska in- och utbetalningar och
forvantade betalningsfléden enligt de aktuariella antagandena som anvénds i berdkningen av FTA

4. Aterbéringiform av vérdesékring, premierabatter och annat

Vid utvérderingen av placeringsverksamheten ar det de tva férsta kdllorna for kapitalbasens

forandringar som ska ligga i fokus.
7.2. Matning av tillgdngarnas avkastning

Avkastningen pa totala tillgadngar, ska berdknas dagligen och ménatligen, per hittills under éret, per

kalenderdr och per rullande femarsperioder.

Direktavkastningen fran direktdgda fastigheter ska analyseras minst arligen med malet att 6ka

avkastningen.

De olika tillgdngsslagens avkastning ska minst &rligen redovisas tillsammans med det kapitalkrav

respektive tillgéngsslag ger upphov till, som underlag fér eventuell optimering.

8. Rapportering

Foéljande ska rapporteras till Investeringsrddet och styrelsen:

e Manadsrapport éver avkastning och risk for tillgéngsslagen

e Arlig uppfdlining av hdllbarhetskriterier och m&luppfyllelse

o Arlig genomgéng av férvaltningsavgifter

e Andra @rliga uppféljningar och utvarderingar angivnai riktlinjerna
e Konkurrentj@mférelser avseende avkastning och Gterbdringsrdnta
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Investeringsriktlinjer for fondférsakringstillgangar

Féreningen ska investera premier fran fondférsékring sd att de s@ nara som majligt motsvarar andelar i
de fonder som &r knutna till férsdkringen och som férsdkringstagaren eller den férsdkrade véljer ur

féreningens utbud.

Utdelning och ersattning vid inlésen av andelar f&r bara anvandas fér kép av nya andelar i anknutna

fonder och fér utbetalning eller betalning av kostnader enligt férsdkringsavtalet.

Vd ska sdkerstdlla att féreningens erbjuder ett utvalt fondutbud i enlighet med féreningens policy for
ansvarsfulla investeringar. Fondutbudet ska innehdlla prisvarda fonder i olika tillgéngsslag som gor det

méjligt fér kunderna att placera till olika risknivaer och pé olika marknader.
Vd ska utfarda instruktioner for:

e  Principer fér urval av fonder
o Kvalitetskriterier fér fonder och for fondférvaltare som anlitas
e Uppfdljning av risk och performance

e Uppfoljning av forvaltare

Gemensamma riktlinjer

9.  Skyldighet att informera

Berérda enheter inom verksamheten ska informera de centrala funktionerna om omsténdigheter som ar

relevanta fér deras uppgifter.

10. Andring av investeringsriktlinjerna

Riktlinjerna ska beslutas arligen av styrelsen dven om inga éndringar genomférs. Riktlinjerna ska vid
behov dndras [6pande under dret efter beslut av styrelsen. Investeringsrédet ansvarar fér att redigera

riktlinjerna och féresld édndringar infor styrelsens beslut.
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