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1 Syfte med placeringsriktlinjerna

En pensionsstiftelse ska enligt lag (1967:531) om tryggande av
pensionsutfastelse mm uppratta och folja placeringsriktlinjer som ska innehélla
principerna for placering av samtliga tillgangar. Finansinspektionen har
dessutom beslutat om foreskrifter (FFFS 2015:11) om placeringsriktlinjer och
konsekvensanalys for institut som driver tjanstepensionsverksamhet. Dessa
foreskrifter géller bl.a. for pensionsstiftelser. 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
stalls i Tryggandelagen pa att placeringarna ska goras pa ett aktsamt satt sa att
lamplig riskspridning uppnas.

Placeringsriktlinjerna ska ses dver minst arligen i syfte att fanga upp
forandringar i forutsattningarna for placeringsverksamheten.

2 Avkastningsmal

Pensionsstiftelsen utgér en pant som ska trygga den skuld Praktikertjanst AB
har gentemot sina destinatarer for upparbetade pensionsformaner.
Pensionsstiftelsens avkastningsmal faststalls mot bakgrund av uppskattningar
av pensionsskuldens utveckling i Praktikertjanst och prognoser for uttag av
gottgorelse. Ett langsiktigt krav pa minimiavkastning faststalls i syfte att
sékerstélla att prognostiserade gottgorelser kan ske. Dartill faststélls ett
langsiktigt avkastningsmal genom att en sakerhetsmarginal laggs till
minimiavkastningskravet. Sékerhetsmarginalen ska hantera osékerheten i
prognoserna, exempelvis avseende reala I6nedkningar, 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 % oOver en konjunkturcykel.

Det gallande minimiavkastningskravet ar 2,9 % per ar. Normalportfoljen ar
sammansatt sa att en langsiktig prognosticerad avkastning pa 3,7 % ska kunna
uppnas som ett genomsnitt dver flera ekonomiska cykler.
Totalavkastningsmalet, som dven innefattar resultatet av den aktiva
forvaltningen, ar 4,3 % per ar som snitt ver flera ekonomiska cykler.
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3 Om placeringsstrategin

Mot bakgrund av avkastningsmalet och malet for konsolideringen faststélls en
normalportfolj i dessa placeringsriktlinjer. Normalportféljens sammanséttning
tas fram med hjéalp av ALM analys dér tillgangklassernas historiska
avkastningskaraktaristika kompletteras med vissa bedémningar avseende
utvecklingen pa medellang sikt.

For att mojliggora en dveravkastning i forhallande till normalportfoljen 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 6veravkastning 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 Praktikertjéinst AB:s
Pensionsstiftelse” vilken faststélls arligen.

Det operativa malet ar att 6vertraffa normalportfoljens avkastning med totalt
0,6%.

4  Praktikertjanst AB:s
Pensionsstiftelses placeringsregler

4.1 Normalportfolj

Normalportféljen tillsammans med allokeringsramarna utgér de évergripande
riktlinjerna avseende tillatna tillgangsslag, langsiktiga normalpositioner och
tillatna allokeringsavvikelser.

Normalportfdlj Pensionsstiftelsen
Tillgangsslag Normalportféljs |Allokeringsramar
vikter, %

Rantebarande 75 75 +/-20%-
enheter

Korta 15 0-35

rantebarande

Obligationer 60 45-80

Aktier 25 25 +/-20%-
enheter
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Globala Aktier 23 3-43

Emerging Markets 2.0 0-7

Justering av normalportfoljsvikterna

Vikterna i performancejamforelsebasen aterstélls varje halvarsskifte till

normalvikterna enligt tabellen ovan. For varderingsregler, inkl véardering av

exponering vid derivatpositioner, se nedan under 4.3.

Om gréansvéarden tangeras eller verskrids ska omdispositioner ske snarast. Alla

limitovertradelser ska rapporteras till styrelsen samt risk- och

compliancefunktionen.

4.2 Valutaexponering

Stiftelsen har en naturlig valutaexponering genom innehaven i utlandska

vardepapper som regleras i Placeringsriktlinjerna. For att skydda

Pensionsstiftelsen mot fall i utlandska valutor kan exponeringarna i utlandsk

valuta helt eller delvis terminssakras.

4.3 Generellaregler och restriktioner

Tilldtna instrument

Tabellen nedan visar vilka vardepapperstyper som éar tillatna for investering.

Kolumnerna visar dven i vilka delportféljer som respektive instrument kan

placeras i. Vissa instrument ar framst att betrakta som asset allocation verktyg

och placeras da i delportfolj derivat.
Instrument Globala aktier Emerging Ranteportfoljer | Asset Allocation

Markets Overlay

Aktiemarknadsinstrument
Stamaktier/Ordinary shares Ja Ja Nej Nej
SDR/GDR/ADR Ja Ja Nej Nej
(Marknadsnoterade depabevis
dér enskild aktie/aktier utgor
underliggande vérdepapper)
Preferensaktier Ja Ja Nej Nej
Konvertibla skuldebrev Ja Ja Ja Nej
Aktieoptioner dar enskild Ja Ja Nej Nej
aktie utgdr underliggande
vérdepapper
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Instrument Globala aktier Emerging Ranteportféljer | Asset Allocation

Markets Overlay
Teckningsoptioner dar Ja Ja Nej Nej
nyemitterad enskild aktie
utgor underliggande
vardepapper
BTA Betald teckningsaktie Ja Ja Nej Nej
(Vid borsintroduktioner)
Inldsenaktier Ja Ja Ja Nej
Inldsenrétter Ja Ja Nej Nej
Teckningsrétter (vid Ja Ja Nej Nej
nyemission av aktier)
Aktieterminer dar enskild Ja Ja Nej Nej
aktie utgdr underliggande
vardepapper
Aktieoptioner dér ett Ja Ja Nej Ja

aktieindex utgor
underliggande vérdepapper

Aktieterminer dér ett Ja Ja Nej Ja
aktieindex utgor
underliggande vérdepapper

Indexobligationer eller Ja Ja Nej Nej
Certifikat dar ett aktieindex
utgdr underliggande
exponering, genom fysiska
eller terminsinnehav.

Réantemarknadsinstrument

Kontobehallning bank Ja Ja Ja Ja
(samtliga godkénda valutor)

Svenska kronor kontanter Ja Ja Ja Ja
Diskonteringspapper Nej Ja Ja Nej
(certifikat, statsskuldvéxlar)

Fast forrantade obligationer Nej Ja Ja Nej
(inklusive

nollkupongsobligationer och
obligationer med step-up
villkor knutet till finansiella
Kriterier)

Realranteobligationer dar Nej Ja Ja Nej
avkastningen &r knuten till ett
officiellt konsumentprisindex

FRN-1an Nej Ja Ja Nej
Forlagslan Nej Ja Ja Nej
Obligationer med Nej Ja Ja Nej
aterkopoption (callable

bonds)

Direktlan, fast el rorligt Nej Nej Ja Nej
forrantade.

Ranteterminer dér en Nej Nej Ja Nej

obligation utgor
underliggande vérdepapper
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Instrument Globala aktier Emerging Ranteportféljer | Asset Allocation
Markets Overlay

Ranteoptioner dar en Nej Nej Ja Nej

obligation utgor

underliggande vardepapper

Ranteswaps (Plain vanilla — Nej Nej Ja Nej

fast mot rorlig)

Ranteoptioner pa Nej Nej Ja Nej

underliggande ranteswap

Credit Default Swaps (CDS) Nej Nej Ja Nej

Valutainstrument

Utléndsk valuta Ja Ja Ja Ja

kontobehallning

Utlandsk valuta kontanter Ja Ja Ja Ja

Valutaterminer Ja Ja Ja Ja

Valutaswaps Ja Ja Ja Ja

Alternativa Investeringar Aktieportfoljer Réanteportfoljer | Asset Allocation
Overlay

Fonder (inkl Hedgefonder) med aktieexponering Ja Nej Nej

Fonder (inkl Hedgefonder) med exponering mot Nej Ja Nej

valutor och/eller réntor men inte mot aktier

Fastighetsfonder med god diversifiering Ja Ja Nej

Enskilda fastigheter (Direkt el via bolag) Nej Nej Nej

Révaru- & energifonder Ja Ja Nej

Fund of funds med investeringar i nagon av Se Underliggande | Se Underliggande Nej

ovan godkanda fondkategorier fondtyp Fondtyp

Berékning av varde
Tillgangarna marknadsvarderas dagligen till kopkurs (eller senaste betalkurs).
Exponering till foljd av derivat

Vid berakning av exponeringar mot underliggande tillgangsslag eller
vardepapper till foljd av derivatpositioner galler att dessa alltid ska berdknas
som det deltaviktade! marknadsvardet pa det underliggande instrumentet samt
skapa en syntetisk kassaposition i delportfdlj korta rantepapper.

! Delta for en option = Forhallandet mellan optionens pris och kursen pa det underliggande vardepapperet,
vilket avspeglar kansligheten i optionspriset i forhallande till kursen pa underliggande. Deltavardet ligger
alltid i intervallet 0-1. Delta gar mot 1 niir optionen ir “In the money”, d v s att kursen pa det underliggande
vérdepappret har passerat I6senkursen (pa “ritt” sida) och avtar ju langre ifran l16senkursen den ligger. Delta
1 innebér full utvéxling; en option har lika stor risk som en enhet av underliggande vérdepapper. (For
terminer &r delta per definition alltid=1, eftersom exponeringen &r symmetrisk.)
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Emittentrestriktioner
Vid berékningen av exponering mot en enskild emittent skall innehav i alla
typer av vardepapper inga inklusive derivat.
Per emittent Begrénsning
Regel Exponering mot enskild emittent far inte Gverstiga 5 % av
totalportfoljen.
Undantag Svenska staten, svenska kommuner samt av svenska bostadsinstitut

utgivna sakerstallda obligationer. Undantagen galler sa lange de
namnda emittenterna atnjuter Investment Grade rating dver’A” (vi
anvander oss av Standard & Poors klassificering, och anvéander det
viktade kreditbetyget fran Bloomberg (BBG composite). vilket ar ett
genomsnitt av samtliga kreditinstitut)

Branschrestriktioner

Bransch Begransning
Innehav i tobaksholag Ej tillatet
Bolag som ej uppfyller &garpolicyns etik- och

miljokrav

Derivatinstrument

Derivatinstrument far anvéandas i situationer da instrumenten bidrar till att
ytterligare effektivisera och rationalisera forvaltningen. Dartill galler foljande
begransningar;

Vardepapperslan

Ut- och inlaning av vardepapper far ske for att effektivisera forvaltningen och
om det beddms bidra till att 6ka avkastningen. Hansyn ska tas till de
administrativa merkostnader som denna verksamhet medfor. VVardepappers in-
och utlaning sker mot betryggande sékerhet och pa villkor som &r sedvanliga
for marknaden.

Alternativa investeringar

For att diversifiera risktagandet i portfoljen far stiftelsen investera upp till 5 %
av totalportfoljen i sa kallade alternativa investeringar. Denna exponering tas
uteslutande via fonder for att uppna diversifiering och att tillse att innehaven
foljs upp kontinuerligt. Varje enskild investering far uppga till maximalt 2 %
av totalportféljen.
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4.4  Aktier

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.

Regel Begransning

Marknadsvardet i enskilt innehav i relation  |Vikten pa bolaget i delportfoljen skall ligga inom intervallet +/- 5 %-
till delportféljen enheter relativt vikten i benchmark.

Likviditetsrisk

Placeringar i aktier och andra godkanda aktierelaterade instrument far ske i
vardepapper enligt nedan.

Fondlista Begrénsning

Aktier upptagna till handel p& en reglerad|Ingen
marknad.

4.5 Rantebéarande vardepapper

Réanteriskexponering

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

Placeringsuniversum

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

2 Matt som Modified Duration till forfall.
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Kreditriskexponering
Kreditriskniva i portfoljen
Forvaltningsorganisationen maste i sitt arbete balansera finansiell stabilitet i
portfoljen mot mojligheten att generera en attraktiv forrantning. For att lattare
kontrollera kreditriskexponeringen i portfoljen indelas alla emittenter i tre
kategorier efter riskniva.
Kreditklassificering av emittenter
For att kunna 6ka avkastningen ges utrymme till placering i papper med hégre
risk och darmed potentiellt hogre avkastning. Kreditriskerna skall vara
valdiversifierade.
Kreditrisk - Emittentexponering
Emittentgrupp /-underkategorier (undantag) Exponering/Emittent

(% av ranteplaceringar)
Lag risk
Generellt emittenter L&g Risk Ingen begrénsning
Annan suverdn stat eller institution garanterad av sadan stat Max 10% (Min -5%)
Medium risk
Generellt emittenter Medium Risk Max 5% (Min -5%)
Kassabehéllning hos var depdbank (Danske Bank) med avdrag for eventuell Max 20% (Min 0%)
vardepappers-exponering enl nedan.
Diversifierad fond med obligationer eller andra lan, sakerstallda av Max 10% (Min 0%)

bottenpant i fastigheter och ett LTV < 75%
(Sadana positioner ar foremal for individuellt godkénnande av styrelsen eller
delegerad styrelsemedlem.)

Hog risk
Generellt emittenter Hog Risk Max 1,5% (Min -1.5%)
Placering i konvertibler Max 1,5% (Min -1.5%)
Total exponering mot kategorin:
Max 5% av rantebarande
placeringar.
Rantefonder med vardepapper eller 1an utan rating eller speculative grade. Max 5% (Min 0%)

(Sadana positioner ar foremal for individuellt godkannande av styrelsen eller
delegerad styrelsemedlem.)

Derivatpositioner

Vid berdkningen av exponering mot en enskild emittent skall innehav i alla
typer av vardepapper inga, inklusive derivat.
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Likviditetsrisk

Placeringar i papper med hog likviditet och som ar foremal for regelounden
handel ska utgdra minst 80 procent av den rantebdrande portfoljen.
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