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1 Syfte med placeringsriktlinjerna

En pensionsstiftelse ska enligt lag (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse mm (Tryggandelagen) upprétta, folja och offentliggtra
placeringsriktlinjer som ska innehalla principerna for placering av samtliga
tillgangar. Finansinspektionen har dessutom beslutat om foreskrifter (FFFS
2019:19) om pensionsstiftelser som bland annat innehaller regler om
placeringsriktlinjer och konsekvensredogdrelse for vald placeringsstrategi.
Placeringsriktlinjerna &r ett viktigt instrument for styrning av
pensionsstiftelsens verksamhet. De beskriver avkastningsmal,
placeringsstrategi samt de ramar inom vilken kapitalforvaltningen ska ske.
Placeringsriktlinjerna ska aterspegla de krav som stélls i Tryggandelagen pa att
placeringarna gors sa att lamplig riskspridning uppnas, och sa att tillgangarna
placeras pa det satt som bast gagnar dem som omfattas av stiftelsens d&ndamal
och ocksa i dvrigt pa ett aktsamt satt.

Placeringsriktlinjerna ska ses dver minst arligen i syfte att fanga upp
forandringar i forutsattningarna for placeringsverksamheten.
Placeringsriktlinjerna skall &ven kompletteras med en konsekvensredogorelse
nar det sker forandringar i riktlinjerna Iépande eller vid den arliga revisionen.

2 Avkastningsmal

Pensionsstiftelsen utgér en pant som ska trygga den skuld Praktikertjanst AB
har gentemot sina destinatarer for upparbetade pensionsférmaner.
Pensionsstiftelsens avkastningsmal faststalls av styrelsen mot bakgrund av
uppskattningar av pensionsskuldens utveckling i Praktikertjanst och prognoser
for uttag av gottgorelse. Ett langsiktigt krav pa minimiavkastning faststélls av
styrelsen i syfte att sékerstélla att prognostiserade gottgorelser kan ske. Dartill
faststalls av styrelsen ett langsiktigt avkastningsmal genom att en
sakerhetsmarginal 1aggs till minimiavkastningskravet. Sékerhetsmarginalen ska
hantera osékerheten i prognoserna, exempelvis avseende reala [6netkningar,
livslangd och diskonteringsranta. Vid faststallandet av avkastningsmalet tas
ocksa hansyn till Praktikertjanst AB:s mal att konsolidering ska ligga i ett
spann mellan 105 % och 125 % 6ver en konjunkturcykel.
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Det beslutade minimiavkastningskravet ar 3,0 % per ar. Normalportféljen &r
sammansatt s att en langsiktig prognosticerad avkastning pa 2,7 % ska kunna
uppnas som ett genomsnitt ver flera ekonomiska cykler. Det beslutade
totalavkastningsmalet, som dven innefattar resultatet av den aktiva
forvaltningen, ar 3,2 % per ar som snitt ver flera ekonomiska cykler.

3 Om placeringsstrategin

Da pensionsstiftelsen &r under uppbyggnad och har en konsolidering som under
stiger 100% sa kommer det under uppstarten inte finnas riskklasser med hog
volatilitet dvs aktieexponeringen kommer initialt vara 0%.

Mot bakgrund av avkastningsmalet och malet for konsolideringen faststélls en
normalportfolj i dessa placeringsriktlinjer. Normalportféljens sammanséttning
tas fram med hjalp av en Asset Liability Management (ALM) analys dar
tillgangklassernas historiska avkastningskaraktaristika kompletteras med vissa
bedémningar avseende utvecklingen pa medellang sikt. Syftet med denna
analys &r att sdkerstélla att kapitalet placeras for att gagna de som tryggas av
stiftelsen samt att dessa placeringar sker pa ett aktsamt satt for att panten skall
overstiga ataganden under uppbyggnadsfasen.

For att mojliggora en 6veravkastning i forhallande till normalportféljen har
styrelsen valt en aktiv forvaltningsstrategi. Styrelsen tillater darfor att
Pensionsstiftelsens faktiska portfolj avviker fran normalportféljen enligt
specificerade limiter (allokeringsramar). Det operativa malet ar darmed ocksa
att dels skapa overavkastning i forhallande till specificerade benchmarks inom
olika tillgangsslag, dels skapa dveravkastning genom taktisk allokering mellan
tillgangsslag.

Nar det galler val av specifika vardepapper som skall inga i stiftelsens portfolj
skall dessa vara i linje med ”Agarpolicy for Praktikertjinst AB:s
Pensionsstiftelse2” vilken faststélls arligen.

Det operativa malet ar att 6vertraffa normalportfoljens avkastning med totalt
0.0 procentenheter per ar under uppbyggnadsfasen.
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4  Praktikertjanst AB:s
Pensionsstiftelses placeringsregler

4.1 Normalportfolj

Normalportfoljen tillsammans med allokeringsramarna utgor de 6vergripande
riktlinjerna avseende tillatna tillgangsslag, langsiktiga normalpositioner och
tillatna allokeringsavvikelser.

Normalportfdlj Pensionsstiftelsen

Tillgangsslag Normalportféljs |Allokeringsramar Bas for performancejamforelse
vikter, %
Rantebarande 90
-10%-enheter
Korta 5 0-15 SHB Sweden All Treasury Bills
réntebdrande
Obligationer 85 65-100 Viktat 65% SHB Sweden All Government

Duration Constant 7 Year samt 35% SHB
Sweden all mortgages Duration Constant
3.5y

Aktier 10
+10%-enheter

Globala Aktier 10 0-20 OMX S30 Reinvesterat 30%
STOXX 150 Global Reinv. 70%
(vikterna ar flytande och rebalanseras
halvarsvis)

Emerging Markets 0 0-10 MSCI Emerging Markets Reinv.

Globala aktier utvarderas mot det viktade benchmarket STOXX 150 Global
reinvested 70% samt OMXS30 reinvested 30%. 70/30-vikterna galler vid varje
rebalanseringstillfalle (halvarsvis, eller vid sarskilt styrelsebeslut om
strategiska omallokeringar) och glider dessemellan beroende pa
relativavkastningen mellan de tva delindexena. Detsamma géller for
Obligationer som rebalanseras samtidigt pa samma satt med 65/35- vikterna.

Justering av normalportféljsvikterna

Vikterna i performancejamforelsebasen aterstélls varje halvarsskifte till
normalvikterna enligt tabellen ovan. For varderingsregler, inkl. vérdering av
exponering vid derivatpositioner, se nedan under 4.3.

Om gransvarden tangeras eller dverskrids ska omdispositioner ske snarast. Alla
limitévertradelser ska rapporteras till styrelsen samt riskhanteringsfunktionen.
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4.2 Valutaexponering

Stiftelsen har en naturlig valutaexponering genom innehaven i utlandska
vérdepapper som regleras i Placeringsriktlinjerna. For att skydda
Pensionsstiftelsen mot fall i utlandska valutor kan exponeringarna i utlandsk
valuta helt eller delvis terminssakras.

Tabellen nedan visar vilken valutarisk som ar tillaten i respektive delportfolj
samt totalt. Vad géller valutarisk behandlas réanteportféljerna som en enhet,
rantebarande vardepapper. Beroende pa fluktuationer i tillgangsslagens varde
kan neutral-, max- och minimivikterna under halvar avvika fran de som géller
vid de halvarsvisa justeringstillfallena (strategiska vikter). Darfor ar det
exponeringsgranserna pa delportféljsniva (inte totalportfoljniva) som géller for
valutapositioner i delportféljerna globala aktier och emerging markets och
rantebarande vérdepapper. Kursiva siffror i totalportféljkolumnen nedan &r
alltsa endast indikativa. Dock kommer den korta rantebarande portfoljen ha ett
inslag av valutaexponering da samtliga valutasaldon konsolideras i denna.
Valutaexponeringen i Réntebarande Vardepapper (Korta
Réanteb&rande/Obligationer) skall dock inte dverstiga 5%.

Delportfolj Exponering p& | Terminssakrin Exponering pa
delportféljniva g totalportfoljniva
Globala aktier och emerging markets 0-100% Tillaten 0-10%
Réntebarande vardepapper 0-5% Krav 0-5%
Total exponering 0-15%

4.3 Aktier
Benchmark

Delportfdlj Benchmark

Globala aktier

70 % STOXX150 Global Reinvesterat + 30 % OMX S30 Reinvesterat

Emerging
Markets aktier

MSCI Emerging Markets Reinvesterat

Placeringsuniversum

Positioner far tas i noterade aktier (se nedan angaende undantag for onoterat).

Aktiespecifik risk

Vid berékning av exponering mot enskilt vardepapper inkluderas samtliga
derivatpositioner dar vardepappret ar underliggande. Vidare bestdammelser
forekommer nedan under "Ovriga placeringsrestriktioner”.

Regel

|Beg réansning
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Marknadsvardet i enskilt innehav i relation
till delportféljen

Vikten pa bolaget i delportfoljen skall ligga inom intervallet +/- 5 %-
enheter relativt vikten i benchmark. Den totala avvikelsen for innehav
utanfér benchmark skall inte 6verstiga 30% av delportféljen.

Likviditetsrisk

Placeringar i aktier och andra godkanda aktierelaterade instrument far ske i

vérdepapper enligt nedan.

Fondlista

Begrénsning

Aktier upptagna till handel pd en reglerad
marknad.

Ingen

Onoterade aktier

Den sammanlagda exponeringen far hogst uppgd till 3% av
delportfcljen. Bolaget skall véntas bli noterat pa erkand marknadsplats
senast inom 1 ar.

Ovriga Placeringsregler

Investering/Atgard

Kommentar/Begransningar

Placering i konvertibler

Aktieportféljen: Max 10% av delportféljen. | dvrigt foremal for
samma krav pa notering samt indexavvikelse pa virdepappersniva som
dvriga innehav.

Blankning av aktier

Avser upplaning och forsaljning av aktier man forfogar éver men inte
ager. En blankad position i en aktie far som mest utgéra -5 % relativt
vikten i benchmark.

Utlaning och inlaning av aktier

Godkéanda motparter: Nordea, SEB, Svenska Handelsbanken, State
Street, Morgan Stanley, UBS, J.P. Morgan, Deutsche Bank, Danske
Bank

Riskexponering

Kommentar/Begransningar

Rénterisk

Endast vardepapper med max aterstende loptid <= 2ar

Kreditriskklass

Endast vardepapper inom Lag- eller Medium Risk

Emittentexponering

Andelsberakning galler som om innehavet ligger i rdntebdrande. T ex
max 5% av réntebdrande portféljen vid Medium Risk.
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4.4 Rantebarande vardepapper

Ranteriskexponering

| nedanstaende tabell anges ramar for ranterisk?® for ranteportfoljerna. |
neutrallaget ar durationen i respektive portfélj densamma som durationen hos
dess durationsbenchmark. Intervallet inom vilket durationen tillats variera har
satts for att ge flexibilitet samtidigt som rantekéansligheten halls pa en
kontrollerad niva.

Benchmark

Delportfolj Durationsbenchmark Tillaten Durationsavvikelse
Korta rantebérande SHB Sweden All Treasury Bills Inom intervallet 0 &r-Benchmark +1 &r

Obligationsportfolj Viktat 65% SHB Sweden All Government|-4/+2 &r jamfort med Benchmark
Duration Constant 7 Year samt 35% SHB
Sweden all mortgages Duration Constant
3.5y

Placeringsuniversum

Placeringsuniversum i den rantebdrande portféljen definieras av de limiter som
anges for kreditriskexponering nedan.

Kreditriskexponering
Kreditriskniva i portfoljen

Forvaltningsorganisationen maste i sitt arbete balansera finansiell stabilitet i
portféljen mot mojligheten att generera en attraktiv forrantning. For att lattare
kontrollera kreditriskexponeringen i portféljen indelas alla emittenter i tre
kategorier efter riskniva. Begransningar i exponering mot respektive kategori
framgar av tabellen nedan. Samtliga exponeringar mats som procentuell andel
av totalt marknadsvérde i rantebarande vardepapper.

Riskkategori Exponeringsbegransning (i % av ranteplaceringar)
L&g risk 20 - 100%

1 Matt som Modified Duration till forfall.

10
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Medium risk -10(3) - 80%%
Hog risk -10 - 20%

5 Hantering av placeringsrisker

Stiftelsens foretagsstyrningssystem omfattar ett riskhanteringssystem och ett
internkontrollsystem, och styrelsen har faststéllt utformningen av dessa i bland
annat Riktlinjer for riskhantering och Riktlinjer for internkontroll. | detta
avsnitt beskrivs hur hanteringen av Stiftelsens placeringsrisker ska ske i linje
vad Styrelsen faststéllt. Organisation for hantering av placeringsrisker

Stadgar Internrevisionsfunktionen

Styrelse (_,

¢

=P | Forvaltning {Administration

Riskhanteringsfunktionen

2 Anledningen till att negativa varden for kreditexponering kan uppsté ar att man kan képa skydd mot
Okade kreditspreadar, eller i forlangningen dven mot kredithdndelser via CDSer. En negativ
totalexponering mot Medium risk segmentet skulle uppsta om det sammanlagda vardet av kopta sadana
CDSer (avseende enskilda emittenter eller Index) dversteg den sammanlagda positiva exponeringen mot
segmentet via obligationer, andra vardepapper eller salda CDSer. Den absoluta lejonparten av CDS
marknaden avser Medium risk segmentet, framfor allt bolagsemittenter med investment grade rating.
Kreditspreadar raknas mot emittenterna i Lag risk segmentet som dérfor inte omfattas av motsvarande
CDS marknad.

3 20%-enheter av detta utrymme avser 6kat utrymme for kassabehallning hos depabank

11
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5.1.1 Styrelsen

Styrelsen i Praktikertjanst AB:s Pensionsstiftelse har det yttersta ansvaret for
Pensionsstiftelsens verksamhet och organisation. Detta inkluderar ansvaret for
hantering och kontroll av de risker som Pensionsstiftelsen genom sin
placeringsverksamhet &r utsatt for.

Styrelsen tolkar det 6vergripande uppdrag man erhallit fran Praktikertjanst AB
och dversétter detta till ett operationellt forvaltningsuppdrag (som uttrycks i
dessa placeringsriktlinjer) for Pensionsstiftelsen. Styrelsen faststaller saledes
ramarna for forvaltningen genom att besluta om avkastningsmal och
placeringsstrategi och de begrénsningar som ska galla i den operativa
forvaltningen.

Pensionsstiftelsens styrelse har beslutat att stiftelsens forvaltning ska ske
internt i egen forvaltningsorganisation i syfte att uppna béattre kontroll och lagre
forvaltningskostnader.

Styrelsen har faststallt lamplighetskrav for styrelsen och hur dessa ska
sékerstéllas i Riktlinjer for lamplighetsprévning.

5.1.2 Verkstallande direktor

Vd har ansvaret for bolagets I6pande hantering av placeringsrisker inom de
mandat som ges av styrelsen i placeringsriktlinjerna. VVd har ansvar for att
risker mats och féljs upp i den I6pande verksamheten och for att rapportering
avseende risker kommer vd och styrelsen till del.

Vd kan fordela mandat vidare till medarbetare i organisationen. Detta ska goras
genom tydliga instruktioner och mandat och resultaten ska lépande foljas upp.

Vd:s uppdrag regleras vidare i instruktion fran styrelsen (Instruktion for VD)

Styrelsen har faststallt lamplighetskrav for vd och hur dessa ska sékerstéllas i
Riktlinjer for lamplighetsprovning.

5.1.3 Riskhanteringsfunktion

Stiftelsen har inrattat en riskhanteringsfunktion och Stiftelsens styrelse har
faststallt en instruktion fér denna i Riktlinjer for riskhantering.

Riskhanteringsfunktionen ska pa ett objektivt sétt bista styrelsen och Stiftelsen
I Ovrigt i de uppgifter som utférs rérande riskhanteringssystemet. Funktionen
far inte utfora nagra uppgifter i de verksamheter den ska kontrollera och den
ska organisatoriskt vara atskild fran den verksamhet som den granskar.

12
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Funktionen har lagts ut till Praktikertjanst AB och ar darmed oberoende fran
stiftelsens verksamhet. Funktionen far sjalvstandigt utforma arbetet pa ett
andamalsenligt vis, och far uppdra at andra funktioner i stiftelsen att ta fram
underlag som behdvs for riskbedémning och uppfoljning.

Riskhanteringsfunktionens arbete omfattar att bidra i arbetet med att
identifiera, analysera och vardera, hantera, 6vervaka, kontrollera, och
rapportera risker i Stiftelsens verksamhet. Funktionen har foljande
huvudsakliga arbetsuppgifter;

e Didra till identifiering av Stiftelsens samtliga risker,

e Didra till arbetet med Stiftelsens riskstrategi, inkl. att definiera riskaptit
och att ta fram forslag till risktoleransnivaer,

e analysera risker och risknivaer inklusive utvecklingen av nyckeltal,
e Dbevaka forandringar i Stiftelsens riskprofil,

e granska att risker hanteras och kontrolleras i enlighet med
styrdokument,

e (Overvaka efterlevnaden av Stiftelsens faststallda risklimiter,

e vara stodjande i arbetet med riskhantering och riskkontroll for
medarbetare i Stiftelsen,

o sakerstélla genomforandet av Stiftelsens egen riskbedémning,

o foresla andringar i styrdokument och processer relaterade till
riskhanteringssystemet,

e genomfora egna stresstester, samt

e vid behov uthilda i riskfragor.

Riskhanteringsfunktionen ar formellt understélld vd men rapporterar saval till
styrelse som vd. Styrelsen har faststéllt lamplighetskrav for
riskhanteringsfunktionen och hur dessa ska sékerstéllas i Riktlinjer for
lamplighetsprovning.

5.1.4 Internrevisionsfunktion

Stiftelsen har beslutat att inrétta en internrevisionsfunktion som pa ett objektivt
sétt ska utvérdera lampligheten och effektiviteten hos bland annat
riskhanteringssystemet. Internrevisionsfunktionens ansvar och uppgifter
specificeras i Riktlinjer for internrevisionen som faststallts av styrelsen.

13
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Internrevisionsfunktionen ska vara oberoende i férhallande till den verksamhet
som granskas. Den ska vara organisatoriskt vara atskild fran den verksamhet
som den granskar och den far inte utfora nagra operativa arbetsuppgifter inom
Stiftelsen.

Internrevisionsfunktionen ska baserat pa en riskbaserad revisionsplan utvardera
Stiftelsens system for foretagsstyrning avseende foljande;

a) att processer avseende styrning och kontroll &r lampliga och effektiva
och stodjer faststéllda syften och mal for verksamheten,

b) att Stiftelsens riskhantering ar lamplig och effektiv samt stodjer
faststéllda riskstrategier och riskaptiter,

c) att interna kontroller ar 1ampliga och effektiva,

d) attev. IT-system &r lampliga och effektiva samt stodjer underliggande
verksamhet, samt

e) att interna och externa regler efterlevs.

Stiftelsen har valt att lagga ut uppgifterna i internrevisionsfunktionen pa en
extern uppdragstagare, i enlighet med Stiftelsens riktlinjer for uppdragsavtal,
med styrelseordféranden som ansvarig bestallare.

Internrevisionsfunktionen ska vara direkt understélld styrelsen, rapportera till
styrelsen samt informera vd. Styrelsen har faststéllt Iamplighetskrav for
internrevisionsfunktionen och hur dessa ska sakerstéllas i Riktlinjer for
lamplighetsprovning

5.2 Beskrivning av Pensionsstiftelsens risker och deras
hantering

Stiftelsens verksamhet handlar framfor allt om tagande och hantering av
placeringsrisker, dvs. risker kopplade till placeringen av Stiftelsens kapital.
Stiftelsen onskar ta vissa risker i placeringsverksamheten i syfte att sakerstalla
uppfyllandet av Stiftelsens &ndamal. Detta innebér att Stiftelsen har aptit for att
ta sadana risker inom sin forvaltning som bedéms kunna bidra till
maluppfyllelsen. Risktagandet maste dock begréansas sa att det inte i stéllet
riskerar att hota den.

Stiftelsens grundl&ggande risk &r risken for att nettot (bufferten) mellan vérdet
pa Stiftelsens tillgangar och den skuld den &r en pant for ska paverkas negativt.

| Stiftelsens aterkommande ALM-analys, i samband med den egna
riskbeddmningen, analyseras vilken minimiavkastning som kravs for att

14
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sakerstalla att prognosticerade gottgorelser kan ske. Ett avkastningsmal
faststélls sedan genom en riskanalys dér Stiftelsens konsolidering, givet tagna
risker, over en konjunkturcykel ska ligga i ett spann som bestams utifran
styrelsens risktolerans (se nedan under marknadsrisk).

Operativt styrs risktagandet inom Stiftelsens forvaltning genom en aktiv
riskhantering som innebar att riskernas potentiella effekter pa
placeringstillgangarnas vérde och pa kapitalbufferten I6pande beaktas.
Riskerna kvantifieras med hjélp av stresstester, dér effekter av samtidiga
ogynnsamma utfall inom merparten av riskkategorierna beaktas givet
antaganden om vissa diversifieringseffekter. Lopande analyseras riskerna
genom VaR (value at risk berakningar).

5.3 Riskkategorier

| detta avsnitt beskrivs dvergripande de riskkategorier som bedéms kunna bidra
till eller hota Stiftelsens maluppfyllelse. Pa grund av Stiftelsens verksamhet &r
huvuddelen av Stiftelsens risker direkt forknippade med Stiftelsens
placeringsverksamhet. Stiftelsen delar in riskerna i féljande huvudkategorier;
placeringsrisker, som utgérs av marknadsrisker, motpartsrisker,
likviditetsrisker och hallbarhetsrisker, samt operativa risker och strategiska
risker.

Placeringsrisker definieras som risken att vardet pa tillgangar om forvaltas i
Stiftelsens placeringsverksamhet minskar i varde.

Skuldsidan, dvs. de bakomliggande ataganden for vilka stiftelsens tillgangar
utgor en pant, beaktas i samband med egen riskbeddmning och den ALM-
analys som ligger till grund for placeringsstrategin. | den l6pande
placeringsverksamheten beaktas dock endast risken att véardet pa panten, dvs.
tillgangsvardena paverkas.

Nedan definieras risker enligt Stiftelsens kategorisering.

5.3.1 Marknadsrisker

Marknadsrisker ar risken for att vardet pa Stiftelsens tillgangar paverkas av
rorelser pa de finansiella marknaderna.

Stiftelsen har aptit for att ta marknadsrisker for at uppfylla Stiftelsens &ndamal
och faststaller ett langsiktigt krav pa minimiavkastning i syfte att sakerstélla att
prognostiserade gottgorelser kan ske. Dartill faststalls ett langsiktigt
avkastningsmal genom att en sdkerhetsmarginal laggs till
minimiavkastningskravet. Sakerhetsmarginalen ska hantera osdkerheten i
prognoserna, exempelvis avseende reala l6nedkningar, livslangd och
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diskonteringsranta. Avkastningsmalet faststélls ocksa med hansyn till
Praktikertjanst AB:s mal att konsolidering ska ligga i ett spann mellan 105 %
och 125 % o6ver en konjunkturcykel.

| dessa Placeringsriktlinjer definieras olika mandat och limiter som syftar till att
sékerstélla att risktagandet inom olika underkategorier inom marknadsrisk &r
forenliga med den 6vergripande malsattning, riskaptit och risktoleranser.

Stiftelsens placeringstillgangar &r exponerade mot foljande underkategorier av
marknadsrisk;

Aktiekursrisk

Med aktiekursrisk avses risken for att aktieportféljens varde forandras till foljd
av aktiekursernas utveckling.

Aktiekursrisken begrénsas genom de limiter och 6vriga restriktioner som
styrelsen faststéller i dessa riktlinjer.

| den I6pande uppfoljningen anvands volatilitet som matt pa aktierisk.

Ranterisk

Med rénterisk avses risken for att ranteportfoljens vérde forandras till foljd av
kreditriskfria marknadsréntors utveckling.

Ranterisken begransas huvudsakligen genom limiter pa durationsavvikelser
som styrelsen faststaller i dessa riktlinjer.

Spreadrisk

Med spreadrisk avses risken for att fluktuationer i marknadspriser som beror pa
forandringar den av marknaden bedémda risker for att en motpart (emittent)
helt eller delvis inte fullgér sina ataganden.

Spreadrisken begransas huvudsakligen genom limiter baserade pa

emittenters kreditvardighet eller vardepappers kreditrating som anges i dessa
riktlinjer. Samtliga innehav som klassas som hég risk utvarderas pa tertial basis
i egna kreditmodeller for att fanga upp forandringar i underliggande risker i
bolagen.

Valutakursrisk
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Med valutakursrisk avses risken for att Stiftelsens tillgangsmassa matt i SEK
paverkas av forandringar i valutakurser.

Valutarisken hanteras genom restriktioner pa delportfljniva i placerings-
verksamheten.

5.3.2 Motpartsrisk

Med motpartsrisk avses normalt risken for att en motpart inte fullgor sina
ataganden avseende betalningar och darigenom orsakar ovéntad forlust.
Risken for att en emittent av ett vardepapper inte fullgor sina skyldigheter
varderas av marknaden i form av kreditspread, och behandlas ovan under
marknadsrisker och omnamns “’spreadrisk”. Med “motpartsrisk™ avses har
dvriga motpartsrisker.

Motpartrisker ar i huvudsak odnskade risker som Stiftelsens styrelse vill
begransa.

For Stiftelsen uppstar motpartsrisk huvudsakligen genom exponering mot
kreditinstitut via banktillgodohavanden och i form av settlementrisk Med
settlementrisk avses den motpartsrisk som uppkommer vid kdp och forsaljning
av ett finansiellt kontrakt fran det att affaren gors upp tills det att leverans och
betalning sker.

Motpartsrisker hanteras i dessa riktlinjer genom diverse begransningar
angaende tillatna banker, marknadsplatser och tilldtna motparter for utlaning
och inlaning av vardepapper. En stor del av dessa risker hanteras genom daglig
avrakning samt stallandet/erhallandet av sékerhet.

5.3.3 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk ar risken att ett innehav ej gar att avyttra utan att pa ett
vasentligt satt paverka instrumentets prissattning. Konsekvensen av en
likviditetsrisk kan darmed bli att placeringen inte kan avvecklas nar sa ar
onskvart.

Stiftelsen har normalt 1ag aptit for likviditetsrisker.
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Likviditetsrisker hanteras och kontrolleras genom de olika begransningar och
restriktioner som ges i dessa placeringsriktlinjer, bland annat genom krav pa att
huvuddelen av Stiftelsens aktier ska vara foremal for handel pa reglerad
marknad och pa att huvuddelen av rantebarande placeringar ska goras i
vardepapper med hog likviditet och som &r foremal for regelbunden handel.

5.3.4 Hallbarhetsrisk

Hallbarhetsrisk definieras av Stiftelsen som risken for att bristfallig hantering
avseende olika ESG*-faktorer i bolag i vars finansiella instrument Stiftelsen
investerat medfor att vardet pa instrumenten paverkas negativt.

Stiftelsen har lag aptit for hallbarhetsrisker och har satt upp krav pa den egna
hanteringen av dessa risker i Agarpolicyn och Placeringsriktlinjerna.

5.3.5 Operativarisker

Operativ risk &r risken for att verksamheten paverkas av oférutsedda handelser
till foljd av exempelvis bristande rutiner, okunskap hos medarbetare, bristande
verksamhetsstod, icke &ndamalsenlig organisation, katastrof eller brottslig
handling sa att skada uppstar i form av ekonomisk forlust eller utebliven
fortjanst.

Stiftelsens aptit for operativa risker ar i de flesta fall 1ag. Operativa risker ar
normalt odnskade risker som styrelsen dnskar begransa nar sa ar majligt och
ekonomiskt forsvarbart. Detta innebér att vissa operativa risker maste
accepteras, medan toleransnivan for andra risker kan vara mycket lag. Inom
operativa risker utgor aktiva risker och compliancerisker specialfall som
behandlas sérskilt nedan.

Identifiering av operativa risker sker normalt inom Stiftelsens egna
riskbedémning, men Stiftelsen ska ocksa I6pande identifiera risker som
uppkommer eller materialiseras, exempelvis genom intraffade incidenter.

Hantering av operativa risker gar huvudsakligen ut pa att sékerstalla att rutiner
ar dokumenterade och robusta, att personella resurser genom hela
verksamheten ar tillrackliga till antal och kompetenser, att verksamheten
bedrivs med ett andamalsenligt stod i form av t.ex. system. Stiftelsen ska ocksa
uppratthalla en rimlig och &ndamalsenlig niva av interna regelverk.

4 Environmental, Social, Governance.
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Hantering av operativa risker ar i stor utstrdckning en lednings- och
organisationsfraga. For att reducera riskerna har Stiftelsens styrelse bland annat
faststallt Riktlinjer for intern kontroll och Riktlinjer for verksamhet som
omfattas av uppdragsavtal.

Aktiv risk

En for Stiftelsen medvetet tagen operativ risk ar den aktiva risken inom
portfoljforvaltningen. Den aktiva risken ar den risk som uppstar vid
forvaltningen om avvikelser gors fran normalportféljen. Syftet med detta
risktagande ar att skapa hogre avkastning an vad som skulle kunna erhallas av
ett passivt hallande av normalportféljen. De aktiva positionerna innebar dock
en 6kad osédkerhet rorande den framtida avkastningen.

Aktiv risk och avkastning uppstar enbart da den verkliga portféljen avviker
fran normalportféljen, d.v.s. da man har aktiva positioner. Ett satt att
kontrollera den aktiva risken &ar darfor att begransa utrymmet for aktiva
positioner vilket Stiftelsens styrelse gér genom att ange begransningar for
tillatna avvikelser fran normalportféljen. Den aktiva risken mats och
kontrolleras av den operativa ledningen och avrapporteras manatligen till
styrelsen.

For alla aktiva tillgangsslag i Stiftelsens forvaltning finns begransningar for
risktagandet i dessa riktlinjer.

Compliancerisk

Compliancerisker ar risker for att verksamheten inte bedrivs i enlighet med
lagar, foreskrifter, interna och externa regler, hog affarsetik eller allméant
accepterad marknadspraxis.

Stiftelsen saknar aptit for compliancerisker, dvs. de ar odnskade risker och
toleransnivan ar lag.

Compliancerisker hanteras bland annat genom det ramverk av styrdokument
som styrelsen faststéllt och de centrala funktioner avseende riskhantering och
internrevision som Stiftelsen inrattat, varvid ett sarskilt ansvar lagts pa
internrevisionsfunktionen avseende kontroll av efterlevnad av externa och
interna regler.
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5.3.6 Strategisk risk

Strategiska risker ar risker till foljd av felaktiga beslut kring fragor av
strategisk vikt inom verksamheten. Det kan exempelvis handla om oférmaga
att reagera pa ett lampligt satt pa olika typer av forandringar i samhéllet
exempelvis avseende ekonomiska forutsattningar eller regelverk.

For Stiftelsen &r den viktigaste strategiska risken att ALM analysen leder fram
till felaktiga beslut avseende placeringsstrategin. Det kan exempelvis vara
fragan om felaktiga antaganden eller felaktig modellering, dér felen antingen
beror pa brister i sjalva hanteringen eller att modelleringen i efterhand inte
visade sig spegla verkligheten pa ett adekvat satt.

Risken hanteras genom att styrelsen ansvarar for att ALM analysen regelbundet
ses Over och att regelbundna stresstester gors av den faktiska portfoljen

6 Etik och moral

Etik och moral &r utomordentligt viktiga begrepp. Stiftelsen verkar for att
etablera och bibehalla ett hogt fortroende for verksamheten hos
uppdragsgivarna och hos allméanheten. Det ar centralt for Stiftelsens mojlighet
att verka langsiktigt, fokuserat och effektivt att det finns ett odelat fortroende
for att personalen gor sitt yttersta for att astadkomma mervarde for
uppdragsgivarna.

For att uppratthalla en hog affarsetik ska organisationen efterleva “Etiska
Regler och Normer for Professionellt Upptradande” — CFA Institute.
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