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3.1

Inledning
Rattslig grund
Riktlinjerna har sin utgdngspunkt i foljande externa regelverk:

° Lagen (2019:742) om tjanstepensionsforetag
. Finansinspektionens féreskrifter och allménna rad (FFFS 2019:21) om
tjanstepensionsverksamhet

[ de fall som alternativa tillimpningar jamfort med gillande externa regelverk foreligger
ska avvikelsen skriftligen motiveras, dokumenteras och arkiveras.

Mal och syfte

Malet med dessa riktlinjer ar att framja en god foretagsstyrning och utgora dvergripande
bestdmmelser om placering av tillgdngar inom Svenska kyrkans tjdnstepensionsforening
("KPH).

Syftet med dessa riktlinjer dr att 6ka medvetenheten och forstdelsen kring placering av
tillgangar, utgdéra ramar och styrinstrument for investeringar samt sikerstilla att
investering av tillgangar sker pa ett andamalsenligt och effektivt sétt.

Omfattning

Dessa riktlinjer ska tillimpas pa all verksamhet som bedrivs av KP, innefattande
verksamhet som omfattas av uppdragsavtal. Vidare bestimmelser om uppdragsavtal
framgar av Riktlinjer fér verksamhet som omfattas av uppdragsavtal.

Publicering

Dessa riktlinjer ska efter faststdllande utan drojsmal publiceras och alltid finnas tillganglig
pa filserver G:/ och i Admincontrol.

Dessa riktlinjer ska offentliggdras samt ges in till Finansinspektionen i enlighet med
avsnitt 9 Rapportering.

Sekreterare ansvarar for att publicering sker och ska f6lja upp att sa har skett.

Definitioner
Premiebestdmd pension definieras i enlighet med 1 kap 2 § i stadgarna.

Ovriga begrepp definieras dir de forekommer i dessa riktlinjer.

Roller och ansvar

Styrelsen

Styrelsens ansvar innefattar att:
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3.2

3.3

34

Ha det yttersta ansvaret for att KP:s kapitalforvaltning ar tillfredsstéllande och
effektiv samt att faststéllda interna regler for kapitalinvestering efterlevs.
Faststdlla dessa riktlinjer.

Sékerstélla att dessa riktlinjer ses 6ver och faststills minst arligen.

Besluta om nya svenska fastighetsbolagsinvesteringar

Besluta i fragor som har principiell betydelse eller i 6vrigt ar av storre vikt och som
AU overlamnar till styrelsen for beslut.

Arbetsutskottet (AU)

Arbetsutskottets (AU) ansvar innefattar att:

Forbereda drenden om kapitalférvaltning som styrelsen ska besluta i.

Folja utvecklingen:

o av placeringstillgangarna i relation till pensionsataganden och vid behov
foresld atgarder

o av kapitalfoérvaltningen och vid behov vidta atgarder

o pa de finansiella marknaderna, t.ex. betrdffande nya produkter och vid behov
foresld atgarder.

Besluta om nya placeringar i alternativa tillgangar.

Besluta, i det fall placeringen ska ske i form av diskretionar forvaltning, om vilken

forvaltare som ska anlitas och om utformning av férvaltningsuppdraget.

Besluta, i det fall placeringen ska ske i ett strukturerat finansiellt instrument, om

den narmare utformningen av instrumentet och om kép och férséljning av

instrumentet.

Besluta i vissa fragor som sarskilt anges i dessa investeringsriktlinjer.

Om en fraga har principiell betydelse eller i 6vrigt ar av storre vikt ska den av AU
overlamnas till styrelsen for beslut, aven om AU har beslutanderatt. Beslut av AU ska
snarast anmalas till styrelsens ledamoter.

Placeringsrad

Som stdd och radgivare at AU i fragor som giller kapitalférvaltning kan styrelsen utse ett
placeringsrad.

Verkstillande direktoren (vd)

Vd:s ansvar innefattar att:

Sakerstélla att dessa regler efterlevs, och att verksamheten bedrivs i enlighet med
dessa.

Det finns instruktioner, processer och rutiner for kapitalférvaltning, i de fall och i
den utstrackning som detta kravs.

Berorda parter inom KP laser, forstar och forhaller sig till dessa regler.

Aktivt f6lja utvecklingen av kapitalférvaltningen och rapportera om den till AU och
styrelsen samt att ta de 6vriga initiativ som erfordras.

Verkstélla beslut tagna av styrelsen och AU.

Ha l6pande kontakt med externa forvaltare och depabank.
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3.5

° Utfora rapportering och uppfoljning i enlighet med dessa investeringsriktlinjer.

. Verkstilla 6verforing av kapital mellan skuldtackningsportfoljer och portféljer for
fria tillgangar.

. Verkstalla overforing av kapital till eller fran anlitade externa forvaltare eller
investeringsfonder, dels i samband med att ytterligare kapital behover foras till eller
tas ut ur den langsiktiga kapitalférvaltningen, dels i samband med 6verféringen av
kapital mellan skuldtackningsportfoljer och portfoljer for fria tillgdngar (se avsnitt

5.4).
. Besluta om tillgdngsfordelningen i portfoljerna med fria tillgangar.
. Besluta om niva for durationsmatchning och storlek pa skuldtackningsportféljerna.

Ansvarig for riskhanteringsfunktionen
Ansvarig for riskhanteringsfunktionens ansvar innefattar att:

. Folja bestimmelser om riskhanteringsfunktionen i enlighet med Riktlinjer fér
riskhantering.

3.5.1 Process for riskhanteringen

Processen for riskhanteringen avseende investeringsrisker och 6vriga finansiella risker
ska f6lja KP:s 6vergripande riskhanteringsprocess.

Processen for riskhantering ska utgora ett stod for att ta och hantera risker samtidigt som
moijlighet ska ges for att nd uppsatta mal.

Stegen i processen omfattar att:

o identifiera,

. vardera,

o hantera,

. Overvaka och

. rapportera vasentliga risker.

3.5.2 Vardering av risker

Vardering ska ske av finansiella risker som KP exponeras, eller skulle kunna exponeras,
for.

Marknadsrisker

Marknadsrisker ska 6vergripande manadsvis varderas genom:
. Berdknad avkastning, duration (fér rantebarande placeringar) och avvikelse fran
jamforelseindex.

Marknadsrisker ska 6vergripande arligen varderas genom:

o Kanslighetsanalys for forandring av aktiekurser, rantor och valutakurser.
. Med vid var tid gillande foreskrivna krav for berakning av riskkansligt kapitalkrav.
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Réinterisk ska drligen vdrderas genom:

. Exponering mot tillgangsslaget rantor samt genom att berdkna genomsnittlig
durationen for rantebarande tillgangar.

. Med vid var tid gillande foreskrivna krav for berdkning av riskkénsligt kapitalkrav.

Aktiekursrisk ska drligen vdrderas genom:
. Exponering mot tillgangsslaget aktier.
. Med vid var tid gallande foreskrivna krav for berakning av riskkansligt kapitalkrav.

Fastighetsprisrisk ska drligen vdrderas genom:

. Exponering mot fastigheter, sdsom instrument foér direktinvestering i fastigheter
eller specialfonder och alternativa fonder med exponering mot fastigheter.

. Med vid var tid gallande foreskrivna krav for berakning av riskkansligt kapitalkrav.

Réinteskillnadsrisk ska drligen virderas genom:
. Med vid var tid gillande foreskrivna krav for berdakning av riskkénsligt kapitalkrav.

Valutakursrisk ska drligen virderas genom:

. Exponering mot utlandska valutor.
. Med vid var tid gillande foreskrivna krav for berdakning av riskkénsligt kapitalkrav.
Koncentrationsrisk

Koncentrationsrisk i placeringar ska drligen virderas genom:
. Exponering mot emittenter, motparter och gildendrer.
. Med vid var tid gillande foreskrivna krav for berdkning av riskkénsligt kapitalkrav.

Motpartsrisk

. Motpartsrisk i placeringar (innefattande emittentrisker) ska virderas dagligen
genom:

Storleken av exponeringen mot och kreditvardigheten hos olika emittenter, motparter och

galdendrer och grupper av dessa.

Fordran ska innefatta likvida medel som ar insatta pa konto hos ett kreditinstitut eller en
osdkrad derivatposition med positivt marknadsvarde.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ska virderas mdnatligen genom:
. Likviditetsanalys som tar hdnsyn till forvintade utbetalningar i forhallande till
likvida medel.

Likviditetsrisk ska drligen virderas genom:
. Exponering mot illikvida investeringar.
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5.1

511

51.2

Matchningsrisk

Matchningsrisk ska drligen virderas genom:
. ALM-analys.

Héllbarhetsrisker

Hdllbarhetsrisker i placeringar ska drligen virderas genom:

. Beddmning i termer av sannolikhet och konsekvens av risken for forlust eller
negativ forandring avseende den finansiella stillningen till f6ljd av en
miljorelaterad, social eller styrningsrelaterad hdandelse eller omstiandighet som, om
den skulle intraffa, skulle ha en faktisk eller potentiell negativ inverkan pa
investeringens varde.

. Etik- och miljogranskning per innehav i placeringsportféljer.

Verksamhetens indelning i avdelningar

KP:s verksamhet ska vara indelad i tva avdelningar; en for premiebestdmda pensioner
(avdelning I) och en for formansbestdmda pensioner (avdelning II).

Enligt stadgarna ska rakenskaperna for de tva avdelningarna redovisas var for sig och
overforing av medel mellan avdelningarna far inte ske, sdvida inte Finansinspektionen har
gett sarskilt tillstand till detta.

Investeringsstrategi
Principer
Tillgangarna ska investeras aktsamt och utga fran nedanstaende principer.

Tillgangar ska forvaras pa ett sidant satt att de alltid ar identifierbara och atkomliga for
KP. Forvaringen ska ske pa ett sdkert sitt och ska inte ge upphov till intressekonflikter.

Riskkontroll

Tillgdngar ska enbart investeras i sddana finansiella instrument och andra tillgdngar vars
risker kan identifieras, viarderas, 6vervakas, hanteras, kontrolleras och rapporteras samt
pa lampligt satt beaktas i den egna risk- och solvensbedémningen.

Riskspridning
Tillgangar ska investeras i finansiella instrument och andra tillgangar sa att lamplig

riskspridning uppnas.

Tillgdngar ska darmed fordelas inom och mellan olika tillgangsslag och marknader med
syfte att sprida riskerna och begrinsa exponeringen mot enskilda negativa hiandelser pa
ett lampligt satt.
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5.1.3

5.2

521

522

5.3

Héllbara investeringar

Vid placeringsbeslut ska, forutom 6vervaganden mellan risk och avkastning, hansyn tas till
miljofaktorer, sociala faktorer och foretagsstyrningsfaktorer samt etiska fragor.
Hallbarhetsstrategin ska utgora en integrerad del av samtliga placeringsbeslut.

Bestammelser om héllbara placeringar finns i Riktlinjer for hdllbara investeringar.
Avkastningsmal och risktolerans

Avkastningsmalet ska vara utformat utifran vad som krévs for att KP 6ver tid och inom
accepterat risktagande ska kunna fortsitta att leverera konkurrenskraftiga
tjdnstepensioner och att mota atagande i form av forsdkringsrisker.

Risktagandet ska avse saval risken for att placeringarna pa kort sikt kan minska vasentligt
i varde som risken for att de langsiktiga avkastningsmalen inte uppnas.

Premiebestimda pensioner (avdelning I)

Det 6vergripande avkastningsmalet for avdelning I ska vara att uppna en avkastning som
genererar en aterbaring som ar konkurrenskraftig i forhallande till andra
tjdnstepensionsforsdkringar pa den svenska marknaden.

Risktoleransen ska vara att de totala tillgdngarna med betryggande grad av sannolikhet
forvantas motsvara minst KP:s dtagande.

Formdnsbestdmda pensioner (avdelning II)

Det 6vergripande avkastningsmalet for avdelning II ska vara att i forsta hand uppna en
avkastning som motsvarar den genomsnittliga grundrantan, och i andra hand en
avkastning darutdver motsvarande den i kollektivavtal angivna indexupprakningen.

Risktoleransen ska vara att de totala tillgdngarna med betryggande grad av sannolikhet
forvantas motsvara minst KP:s dtagande.

Strategi for att uppna malen

For att sdkerstalla att de totala tillgdngarna i respektive avdelning med betryggande grad
av sannolikhet motsvarar minst KP:s dtagande ska:

. Tillgdngar som i den grad som anges i avsnitt 5.5 motsvarar de forsakringstekniska
avsattningarna (skuldtickningstillgdngarna) placeras i rantebdrande viardepapper
och obelanade fastighetstillgdngar.

. Riantebarande skuldtidckningstillgangar ha en duration som pa det sitt som anges i
avsnitt 5.5.5 och kopplas till durationen i de férsakringstekniska avsattningarna
(durationsmatchning).

Genom durationsmatchningen kan det verkliga vardet av skuldtackningstillgdngarna
kopplas till det verkliga vardet av de forsakringstekniska avsattningarna, vid férandringar
i marknadsrantorna.

Andra tillgangar dn skuldtackningstillgangarna (de fria tillgdngarna) kan placeras med
hogre riskniva och darmed ge hogre forviantad avkastning.
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5.4

5.5

551

5.5.2

Tillgangsportfoljer

Det ska finnas fyra separata tillgangsportfoljer for den langsiktiga kapitalforvaltningen:

. En for skuldtdckningstillgangar som avser premiebestimda pensioner (avdelning I).

. En for skuldtackningstillgangar som avser formansbestidmda pensioner (avdelning
1.

. En for andra tillgdngar dn skuldtackningstillgangar (fria tillgangar) som avser

premiebestamda pensioner (avdelning I).
. En for andra tillgangar dn skuldtickningstillgdngar (fria tillgdngar) som avser
formansbestimda pensioner (avdelning II).

Det ska dartill finnas en likviditetshantering for det kortfristiga kassaflodet.
Placeringsregler for skuldtackningsportfoljerna

Mal och riskbegransning

Malet for var och en av skuldtickningsportfdljerna ska vara att varje ar uppna en
avkastning som minst motsvarar den diskonteringsranta som tillampats vid
skuldberdkningen.

Riskbegransning ska ske genom tillatna placeringar, limiter for tillgdngsférdelning och
krav pa durationsmatchning.

Intervall

Portféljerna for skuldtackningstillgdngar ska storleksmassigt ligga i nedanstaende
intervall av de forsdkringstekniska avsattningarna for respektive avdelning (definierat
som skuldtackningskvot):

Premiebestimda pensioner (avdelning I)

Solvensgrad Skuldtackningskvot
Over 170 % 75-100

160-170 % 77,5-100

150 - 160 % 82,5-100

140 -150 % 85-100

120-140 % 90 -100

under 120 % 100
Formansbestimda pensioner (avdelning II)
Solvensgrad Skuldtackningskvot
Over 170 % 75 - 100

160-170 % 80-100

150 -160 % 85-100

140 - 150 % 90 -100

120-140 % 95-100

Under 120 % 100

AU kan besluta om en tillfillig avvikelse fran dessa intervall.
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553

55.4

De forsakringstekniska avsittningarna ska beridknas varje manadsskifte i enlighet med
Forsdkringstekniska riktlinjer. Berakningarna ska ligga till grund for storleken av
respektive tillgangsportfolj.

Vd ska gora de 6verforingar mellan skuldtackningsportfoljen och portféljen for fria
tillgangar for respektive avdelning som behovs for att skuldtackningsportféljen ska ligga
inom det tillatna intervallet.

Vd ska vidare besluta om niva inom det tillitna intervallet.

Tillatna placeringar

Placeringar far goras i obligationer och andra skuldférbindelser, sdsom:

) svenska staten, en svensk, dansk, norsk eller finsk kommun eller dirmed jamforlig
samfillighet svarar for,

. ett kreditinstitut eller ett virdepappersbolag med tillstdnd enligt 2 kap. 2 § forsta
stycket 2 och 8 lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden svarar for,

. ett aktiebolag eller motsvarande utldndskt bolag svarar for,

. ar utgivna enligt den danska, norska eller finska motsvarigheten till lagen
(2003:1223) om sdkerstéllda obligationer eller av annan boldneaktér som star
under tillsyn av Finansinspektionen.

Placeringar far dven goras i:

. andelar i investeringsfonder som placerar i sddana rantebarande tillgangar som
anges ovan,

. strukturerade finansiella instrument med exponering mot den svenska
rantemarknaden,

. derivatinstrument, dock endast i syfte att hantera tillgangsportfoljens duration i
forhallande durationen i pensionsatagandet eller for valutasdkring,

. obelanade fastighetstillgangar.

Tillgangsfordelning

Var och en av skuldtiackningsportféljerna ska till minst 80 % bestd av rantebarande
finansiella instrument.

Av tillgdngarna i varje skuldtickningsportfdlj ska:

. minst 10 % vara emitterade eller garanterade av svenska staten eller ett aktiebolag i
vilket svenska staten, sjalv eller tillsammans med danska, norska eller finska staten,
ager majoriteten av aktierna och det finns en aterképsklausul for det fall att det
statliga dgandet minskas till under 50 % av aktierna,

° minst 50 % vara emitterade eller garanterade av en svensk, dansk, norsk eller finsk
kommun eller dirmed jamforlig samfallighet, eller vara utgivna enligt lagen
(2003:1223) om sidkerstallda obligationer eller motsvarande dansk, norsk eller finsk
lagstiftning, eller av annan bolaneaktér som star under tillsyn av
Finansinspektionen,

. hogst 20 % vara emitterade av sddan bolaneaktor dar skulden har motsvarande
underliggande sakerheter som skuld utgiven enligt lagen (2003:1223) om
sakerstallda obligationer och bedémd kreditvardighet i enlighet med dessa,
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. hogst 40 % vara emitterade av aktiebolag (med undantag for sddana statligt agda
bolag som namns i férsta punktsatsen) eller motsvarande utlandskt bolag.

5.5.5 Durationsmatchning

For premiebestdmda pensioner (avdelning I) ska foéljande durationsmatchning gélla:

. sd lange reporantan ligger under 0 % ska durationen i de rantebdrande
skuldtiackningstillgangarna ligga i intervallet 4,0 - 10 ar,

. sd lange repordntan ligger i intervallet 0 - 1 % ska durationen i de rantebarande
skuldtiackningstillgangarna ligga i intervallet 5,5 - 11 ar,

. om repordntan ligger dver 1 % ska intervallet vara 6,5 - 13 ar.

For formansbestamda pensioner (avdelning II) ska foljande durationsmatchning galla:

. sd lange reporantan ligger under 0 % ska durationen i de rantebarande
skuldtackningstillgangarna ligga i intervallet 5,5 - 9 ar,

. sd lange repordntan ligger i intervallet 0 - 1 % ska durationen i de rantebarande
skuldtackningstillgangarna ligga i intervallet 6,5 - 9 ar,

. om reporantan ligger over 1 % ska intervallet vara 7 - 10 ar.

Vd ska besluta om niva inom de angivna intervallen.

5.5.6 Jamforelseindex

Jamforelse mot index ska inte anvindas for skuldtackningsportféljerna, eftersom
investeringarna i skuldtackningsportféljerna ar uppbyggda for att matcha skuldsidan
(forsakringstekniska avsattningar).

Avkastningen i skuldtidckningsportfoljerna ska i stéllet f6ljas upp mot den
diskonteringsrdnta som tillampas vid skuldberdkningen.

5.6 Placeringsregler for portfoljerna med fria tillgangar

5.6.1 Mal och riskbegransning

Malet for var och en av portféljerna med fria tillgdngar ska vara att under rullande 60
manader dvertraffa avkastningen for skuldtickningsportfdljerna.

Riskbegransning ska ske genom tillatna placeringar och limiter for tillgdngsfordelning.

5.6.2 Tillatna placeringar

Placeringar far goras i:

o andelar i investeringsfonder som i huvudsak placerar i noterade aktier,

. fastighetsbolag, genom noterade eller onoterade aktier och/eller aktiedgarlan och
svenska och utldndska fastighetsfonder, dock endast indirekt genom placering i
sarskilt for andamalet bildat bolag,

. sadana tillgangar som ar tillatna placeringstillgangar for skuldtickningsportféljerna

. alternativa tillgangar sdsom andelar i fonder med inriktning pa onoterade aktier
(s.k. private equity) eller andra finansiella instrument som ger exponering mot
private equity, andelar i fonder med 1ag korrelation med traditionella tillgangar (s.k.
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5.6.3

5.6.4

5.6.5

5.7

5.8

581

hedgefonder), forlagslan (s.k. hybridkapital) i svenska banker samt andelar i fonder
som ger exponering mot fastigheter, infrastrukturinvesteringar eller ravaror,
. derivatinstrument, dock endast for valutasdkring.

Tillgangsfordelning

Vd ska besluta om tillgangsfordelningen for att pa basta satt uppna malet som anges i
avsnitt 5.6.1.

Styrelsen ska besluta om placeringar i fastighetsbolag.
Marknadsvardet av alternativa tillgangar ska inte 6verstiga 15 % av de totala tillgdngarna.

AU ska, innan en placering i en alternativ tillgang gors, sarskilt prova och i protokoll
dokumentera att placeringen ar godtagbar utifran de principer som ligger till grund for
hallbara placeringar.

Jamfoérelseindex

Avkastningen ska pa ett 6vergripande plan f6ljas upp mot det langsiktiga avkastnings-
malet.

Delportféljer ska féljas upp mot respektive fonds jamforelseindex, dar sddant finns.

Aktiv och passiv forvaltning

Tillgdngarna i portfdljerna for fria tillgangar far férdelas mellan aktiv férvaltning (att de
forvaltade tillgdngarnas sammansattning tillats avvika fran den fordelning som ligger
bakom jamforelseindexet i syfte att na hogre avkastning) och passiv forvaltning (att de
forvaltade tillgdngarnas sammansattning ska folja jimforelseindex sa ndra som mdijligt och
darmed ge en avkastning i nivd med index).

Aktiv forvaltning ska véljas endast pa de marknader dar det kan forvéntas att sddan
forvaltning ger ett battre resultat med hansyn taget till kostnadsskillnaderna mellan
forvaltningsformerna.

Placeringsregler for likviditetshantering

Tillfallig overskottslikviditet far placeras:

. pa kontoinlaning i bank,
. i rantebarande finansiella instrument med en 16ptid pa hogst 6 manader.
Forvaltningsformer

Egna direkta placeringar

Placeringar i rantebarande vardepapper och aktier ska ske genom investeringsfonder eller
s.k. diskretionéara forvaltningsuppdrag till externa kapitalforvaltare.

[ normalfallet ska inte egna direkta placeringar goras.
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5.8.2

5.8.3

AU kan ges mandat att inom ramen for placeringar i alternativa tillgdngar i undantagsfall
besluta om direkta egna placeringar. En forutsattning fér sddana placeringar ska vara att
de kan genomforas pa ett siatt som uppfyller legala och administrativa krav.

Diskretionar forvaltning

For direkta placeringar i rantebdrande vardepapper och aktier ska extern forvaltare
anlitas.

Som forvaltare far anlitas:

. Kammarkollegiet,

° ett vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand enligt lagen
(2007:528) om vardepappersmarknaden till diskretionar portfoljforvaltning
avseende finansiella instrument,

° en utldndsk institution som har motsvarande tillstand och som star under tillsyn av
myndighet eller annat behorigt organ.

Vid val av externa forvaltare ska kvalitet och kostnad beaktas. Vid bedomning av kvalitet
ska hansyn tas till frimst foljande faktorer:

° avkastning (férvantad och historisk),

° riskhantering,

° investeringsprocess,

. personalstabilitet,

. formaga att uppfylla administrativa krav,

° kompetens och resurser inom hallbara investeringar,
. finansiell styrka.

Placeringar i fondandelar

Placeringar far goras i andelar i investeringsfonder och fondféretag som omfattas av lagen
(2004:46) om vardepappersfonder eller lagen (2013:561) om forvaltare av alternativa
investeringsfonder, inkl. bérshandlade fondandelar (s.k. ETF).

Efter sarskild provning far AU ges mandat att besluta om placeringar i fonder som har en
annan juridisk form dn vad som sigs ovan. En forutsattning for sidana placeringar ska
vara att likviditeten i placeringarna bedéms vara godtagbar och att de uppfyller legala och
administrativa krav.

For placeringar i fonder med annan juridisk form inom ramen for placeringar i alternativa
tillgangar ska det inte stillas lika hoga krav pa likviditet som for fonder med inriktning
mot noterade aktier och rantebarande vardepapper.

Vid val av fondforvaltare ska kvalitet och kostnad beaktas. Vid bedomning av kvalitet ska
hansyn tas till framst f6ljande faktorer:

. avkastning (férvantad och historisk),
) riskniva och riskhantering,

. investeringsprocess,

) personalstabilitet,
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° formaga att uppfylla administrativa krav,
. kompetens och resurser inom hallbara investeringar
° finansiell styrka.

5.8.4 Fastighetsplaceringar

6.1.1

6.1.2

6.2

Placeringar i fastigheter far goras i:

. direktagt for andamalet sarskilt bildat obeldanat bolag (finansiering med eget
kapital),

. direktagt for andamalet sarskilt bildat belanat bolag (finansiering med eget kapital
och lanat kapital),

. obelanad fastighetsfond (fondens underliggande investeringar ar finansierade med
enbart eget kapital),

. beldnad fastighetsfond, (fondens underliggande investeringar ar finansierade med

bade eget och lanat kapital).

Begrinsningar av risker

Motparter vid vardepapperstransaktioner

Godkdnda motparter vid transaktioner med KP:s tillgdngar ar

. vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand enligt lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden till att utfora order avseende finansiella instrument pa
kunders uppdrag, och

. utlandska institutioner som har motsvarande tillstand och star under tillsyn av
myndighet eller annat behérigt organ.

Ovanstdende krav giller inte om transaktionen sker direkt med emittenten av
vardepappret.

Transaktioner ska genomforas enligt principen betalning mot leverans. Undantag fran
denna princip far goras i de fall det normala forfarandet ar ett annat, t.ex. vid
nyemissioner.

Forvaring av vardepapper

KP:s finansiella tillgangar ska forvaras hos

. vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstdnd enligt lagen (2007:528)
om vardepappersmarknaden att forvara finansiella instrument for kunders rakning,
eller

. utlandska institutioner som har motsvarande tillstand och star under tillsyn av

myndighet eller annat behérigt organ.

Emittenter av rantebarande viardepapper

For andra emittenter dn svenska staten och en svensk kommun eller dirmed jamforlig
samfallighet galler att alla emittenter ska ha en rating pa lagst BBB- enligt

Standard & Poor, Nordic Credit Rating (NCR), Fitch, Scope eller motsvarande enligt
Moodys.
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6.3

6.4

Efter godkdnnande av AU i varje sarskilt fall far placering goras i obligationer och andra
skuldférbindelser som ar utgivna av ett svenskt aktiebolag i vilket svenska staten eller en
svensk kommun dger majoriteten av aktierna eller ar ett intressebolag till KP dven om
rating saknas.

Om ratingen for en emittent fordndras och detta medfor att den ovan angivna
ratinglimiten inte uppfylls, ska fragan om lamplig atgard snarast tas upp for beslut av AU.

Stora exponeringar

For vardepapper som dr emitterade eller garanterade av svenska staten finns inga
begransningar. I dvrigt giller féljande.

For de bada skuldtackningsportfoljerna sammantagna géller att en enskild emittent far
svara for

. hogst 10 % av marknadsvardet av de bada portféljernas totala tillgangar om
emittenten ar en svensk kommun eller ett svenskt aktiebolag i vilket svenska staten
sjalv eller tillsammans med danska, norska eller finska staten dger majoriteten av
aktierna och det finns en aterkdpsklausul for det fall det statliga dgandet minskas till
under 50 % av aktierna

. hogst 25 % av marknadsvardet av de bada portféljernas totala tillgdngar om
innehavet avser obligationer och andra skuldférbindelser utgivna enligt lagen
(2003:1223) om sidkerstallda obligationer eller motsvarande danska, norska och
finska motsvarande skuldforbindelser

. hogst 10 % av marknadsvardet av de bada portféljernas totala tillgangar for innehav
utgivna av annan bolaneaktor
. hogst 5 % av marknadsvardet av de bada portfoljernas totala tillgangar i 6vriga fall.

For portfdljerna med fria tillgangar giller att en enskild emittent av aktier och/eller
rantebdrande vardepapper far svara for hogst 10 % av marknadsvardet av tillgdngarna i
den aktuella portféljen.

Dessa begransningar ska tillampas pa motsvarande satt for grupper av emittenter med
inbordes anknytning. Med en sadan grupp avses tva eller flera juridiska personer som
utgor en helhet fran risksynpunkt darfor att ndgon av dem har, direkt eller indirekt, dgar-
inflytande 6ver en eller flera av de 6vriga i gruppen, eller de utan att sta i ett sadant
forhallande har sddan inb6rdes anknytning att nagon eller samtliga av de 6vriga kan raka i
betalningssvarigheter om en av dem drabbas av finansiella problem.

Efter godkdnnande av AU i varje sarskilt fall kan stérre enhandsengagemang tillatas inom
ramen for lagens begransningar.

Vid placeringar i fondandelar ska inte de tillgangar som finns inom de fonder som utfardat
fondandelarna raknas in vid berdkningen av ovanstaende limiter for stora exponeringar.

Ranterisk

For skuldtackningsportféljerna begransas ranterisken genom durationsmatchningen mot
atagandet.
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6.5

6.6

6.7

8.1

Om det forekommer nagon delportfélj med rantebarande tillgdngar i nagon av portféljerna
for fria tillgangar, ska ranterisken begransas pa det sitt som AU faststaller.

Likviditetsrisk

Placeringar far normalt goras endast i aktier samt obligationer och andra skuldforbindel-
ser som ar noterade, dvs. regelbundet handlas pa bors eller annan reglerad marknad som
ar oppen for allmanheten och star under tillsyn av myndighet eller annat behoérigt organ.

Enligt lag far hogst 10 % av de tillgdngar som anvands for skuldtackning vara onoterade.
For 6vriga tillgdngar finns inga begransningar i lagen. Efter godkdnnande av AU i varje
sarskilt fall far placeringar goras i onoterade viardepapper.

Valutarisk

Placeringar i skuldtackningsportfoljerna far goras endast i svenska kronor (SEK) eller i
utldndsk valuta med valutasakring till SEK till minst 90 % av beloppet.

Placeringar i portfoljerna for fria tillgangar far goras i SEK eller utlandsk valuta med eller
utan valutasakring till SEK.

Motpartsrisk vid derivathandel

Handel med derivatinstrument far endast ske med motparter som har vederborliga
tillstand for sddan handel och dven i 6vrigt av AU beddéms vara lampliga som motparter.
Det ankommer pa AU att nirmare precisera de motpartslimiter som behdvs.

For ovriga bestimmelser om begransningar av risker; se Riktlinjer for riskhantering
avseende investeringsrisker.

Skuldtickning

For ytterligare bestimmelser om skuldtickning utéver vad som framgar av dessa
riktlinjer; se Riktlinjer fér skuldtdckning.

Kontroll och uppféljning av finansiella risker
For bestimmelser om kontroll och uppf6ljning av investeringsrisker och 6vriga finansiella
risker; se narmare Riktlinjer for riskhantering avseende finansiella risker.

Mitning av risker

Hantering och begriansning av risker

Forvaring av tillgdngar
Finansiella tillgdngar ska férvaras hos de forvaltare som anges i avsnitt 5.8.2.

Extern férvaltning
Vid extern forvaltning ska bestimmelser om utlaggning av verksamhet och uppdragsavtal
vara uppfyllda.
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Derivatinstrument

Handel med derivatinstrument far anvandas for att minska den finansiella risken eller for
atti ovrigt effektivisera forvaltningen av tillgangar och skulder. Vid anvdandande av
derivatinstrument ska det undvikas en dverdriven exponering gentemot en och samma
motpart och gentemot andra risker i derivatverksamhet.

Marknadsrisker, koncentrationsrisk och motpartsrisk i placeringar

Alla marknadsrisker (ranterisk, aktiekursrisk, fastighetsprisrisk, ranteskillnadsrisk och
valutakursrisk), koncentrations- och motpartsrisker i placeringar ska hanteras och
begransas i enlighet med dessa riktlinjer.

Motparter vid virdepapperstransaktioner
Godkanda motparter vid transaktioner med KP:s tillgdngar anges i dessa riktlinjer.

Emittenter av rdntebdrande vdardepapper
Godkanda emittenter av rantebdrande vardepapper se avsnitt 6.2 i dessa riktlinjer.

Motparter vid handel med derivatinstrument
Handel med derivatinstrument ska endast ske med motparter som har vederbérliga
tillstand for sddan handel.

Vid bedémning av lamplig motpart ska det beaktas kompetens och kunskap om
instrumentens egenskaper och natur beaktas samt i vilken utstrackning som motparten
har administrativa resurser och kompetens att bokfoéra och rapportera derivat-
transaktioner och innehav.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk ska hanteras och begransas i enlighet med dessa riktlinjer.

Matchningsrisk

Matchningsrisk ska hanteras och begransas i enlighet med vad som anges

i dessa riktlinjer och vad som anges i avsnitt 4.4 och 7 i Riktlinjer for riskhantering
avseende investeringsrisker.

Hdllbarhetsrisker

Negativa konsekvenser for hdllbarhetsrisker ska beaktas i investeringsverksamheten.
Externa kapitalforvaltare som anlitas ska ha kompetens och resurser att identifiera
hallbarhetsrisker i sitt val av underliggande investeringar. Vidare ska portfdljen granskas
arligen utifran uppstallda hallbarhetsrelaterade principer och kriterier.

Kanslighetsanalyser, stresstester och scenarioanalyser

Utover varderingsmetoderna angivna i avsnitt 3.5 ska ytterligare kdnslighetsanalyser,
stresstest och scenarioanalyser genomforas arligen.

Syftet ska vara att utvardera effekten pa tillgangar samt skulder vid marknadsférand-
ringar.
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8.2

Utfall och resultatet av kinslighetsanalyser, stresstest och scenarioanalyser ska beaktas
vid faststédllande om avkastningsmal, risktoleransgrénser, strategisk portfoljallokering
samt hantering och atgarder i handelse av att ett extremt scenario skulle intréffa. De
behover dock inte nodvandigtvis utldsa riskpaverkande atgarder.

Process for riskkontroll och riskuppféljning

Riskhanteringsprocessen bygger pa att huvudansvaret for de risker som KP ar utsatt for
ligger pa styrelsen. Styrelsen faststiller de riktlinjer som ska galla for riskhantering,
riskrapportering, intern kontroll och uppféljning samt tillser dven

att det finns funktioner for riskhantering, regelefterlevnad

och internrevision hos KP.

Riskhanteringsfunktionen, regelefterlevnadsfunktionen och internrevisionsfunktionen ska
var for sig utféra oberoende kontroller, uppfdljningar och granskningar.

Processen for riskhantering ska utgora ett stod for att ta och hantera risker samtidigt som
moijlighet ska ges for att na uppsatta mal.

Stegen i processen omfattar att:

o identifiera,

o vardera,

o hantera,

. overvaka och

. rapportera vasentliga risker.

Riskhanteringsprocessen ska tillaimpas pa samtliga risker och riskkategorier som KP
exponeras for, i lamplig omfattning och dar sa ar lampligt.

Risktagandet i KP ska vara rimligt i forhallande till gjorda ataganden, det vill sdga det ska
vara aktsamt. Detta efterlevs genom ett begransat risktagande inom ramen for de krav
som stélls pa matchning, motpartsrisker, diversifiering och annat risktagande.

Det samlade risktagandet ska ocks3, vid varje tidpunkt, std i rimlig proportion till KP’s
disponibla riskkapital.

Limiter

Kammarkollegiet skickar manatligen en limitrapport till riskansvarig som granskar och
kontrollerar limiter. Om nagon av limiterna skulle 6verskridas kontaktar Kammarkollegiet
riskansvarig och ansvarig ekonomi och finans som i sin tur rapporterar vidare till vd.

17 (19)



9.1

9.11

9.2

9.2.1

Rapportering

Intern rapportering

Intern rapportering avseende placering av tillgangar ska ske i enligt med Riktlinjer fér
rapportering.

Rapportering till styrelsen

Rapporter till styrelsen ska distribueras till styrelse samt till vd, ansvarig ekonomi och
finans, ansvarig for riskhanteringsfunktionen och ansvarig for regelefterlevnads-
funktionen.

Manadsvis rapportering

Foljande ska rapporteras.

o Marknadsvérde vid utgdngen av manaden och vid arets borjan.

. Avkastning under senaste manaden och sedan arets borjan.

. Avkastning med mal och riskbegrdnsning - se avsnitten 5.5.1 och 5.5.6.

. Solvensgraden uppdelat pa premiebestdmd och forméansbestamd pension.

° Konsolideringsnivan uppdelat pa premiebestamd och formansbestadmd pension.
. RKK-kvot, (relationen mellan kapitalbas och riskkansligt kapitalkrav)

. Durationsavvikelsen uppdelat pa premiebestdmd och formansbestamd pension.

Vid sidan av ordinarie manadsrapport ska styrelsen dven fa information om de limiter som
anges i dessa riktlinjer ar uppfyllda.

Extern rapportering

Extern rapportering avseende investering av tillgangar ska ske i enligt med Riktlinjer for
rapportering.

Investeringsriktlinjer till Finansinspektionen samt offentliggérande

Investeringsriktlinjerna ska ges in till Finansinspektionen senast den dag de borjar
tillampas. Detta ska dven ske i de fall som riktlinjerna dndras.

Investeringsriktlinjerna ska ses 6ver snarast mdjligt om det sker en vasentlig forandring
av placeringsstrategin.

Tillsammans med riktlinjerna ska det till Finansinspektionen lamnas en redogorelse for de
konsekvenser som riktlinjerna far for KP och de forsidkrade. Konsekvensredogorelsen ska
innehalla foljande:

. En beskrivning av tillgdngar och skulder.

. En kvantifiering av den avkastning och risk som investeringsstrategin féorvantas
medfora och de berdakningar som kvantifieringen grundar sig pa.

. En beskrivning av vilka effekter pa tillgangar och skulder som miljéfaktorer, sociala
faktorer och foretagsstyrningsfaktorer forvantas f3, i tillampliga fall.

. En beskrivning av risken for att KP inte kommer att kunna uppfylla sina ataganden.
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9.2.2

10

11

Investeringsriktlinjerna ska vid samma tidpunkt offentliggéras pa KP:s hemsida i enlighet
med Riktlinjer fér rapportering.

Allvarlig brist

Om en sa allvarlig brist i tillgangsinvestering upptacks att, de forsdakrades intresse grovt
har asidosatts ska styrelsen, vd, ansvarig for regelefterlevnadsfunktionen, ansvarig for
riskhanteringsfunktionen och ansvarig for internrevisionsfunktionen informeras, och i
samrad avgora om dven Finansinspektionen bor informeras.

Efterlevnad
Ansvar for efterlevnad av dessa riktlinjer ska folja av vad som framgar av avsnitt 3 Roller
och ansvar.

Ansvar for oberoende uppfoljning av efterlevnaden av placering av tillgdngar ska aligga
ansvarig for riskhanteringsfunktionen.

Styrelsen har dartill mojlighet att alagga ansvarig for internrevisionsfunktionen att
genomfora ytterligare granskning av efterlevnaden.

Faststillande och uppdatering
Styrelsen ska arligen faststélla dessa riktlinjer, &ven om inga dndringar ar pakallade.

Beredningsansvarig ansvarar for att foresla andringar i dessa riktlinjer och f6lja faststalld
rutin for 6versyn och faststdllande av styrdokument.

Beredningsansvarig ansvarar for att dokumentera dndringar med motiveringar for
riktlinjerna infor faststillande av dessa.
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