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Forklaring av ord och férkortningar

Ord/forkortning Forklaring
Likviditetsrisk Risken for att premiepensionsatagandena inte kan fullfoljas vid forfallotidpunkten utan att kostnaden for att fa
betalningsmedel 6kar avsevart.
Marknadsrisk Risken for att marknadsvardet av nettotillgadngarna paverkas negativt av en andring av marknadspriserna pa
tillgangar, skulder och finansiella kontrakt,
Motpartsrisk Risken for att motparten inte fullfoljer sina dtaganden i [3neavtal eller andra finansiella kontrakt
Kreditrisk Risken for forlust pa grund av att en kredit eller ett kreditliknande engagemang
inte fullgors
Matchningsrisk Risken for att kassafloden for de garanterade atagandena i traditionell forsékring inte dverensstémmer med
kassafloden fran matchningsportfoljen.
Onoterad tillgdng Tillgdng som ej &r upptagen till handel pa reglerad marknad.
Operativ risk Operativ risk avser handelser som uppkomma till foljd av manskligt handlande. De kan ocksa orsakas av bristfalliga
eller mindre 8ndamalsenliga interna processer och rutiner samt felaktigheter eller svagheter i system, eller av
externa handelser som myndigheten behdver hantera.
Parallell fondhandel Parallell fondhandel innebér att fondandelar kops for pensionsspararens rakning vid fondbyten innan likviden for
myndighetens forséljning av fondandelar har kommit in. Kdpet finansieras med fondhandelskrediten.
Seriell fondhandel Seriell fondhandel innebér att kop av fondandelar gors efter att likviden fran forsaljningen av fondandelar kommit
in. Vid seriell handel behévs ingen lanefinansiering.
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1 Inledning

Det framgar av 64 kap 3 § socialforsakringsbalken (SFB) att Pensionsmyndigheten ar forsakringsgivare for
forsdkringsverksamheten i premiepensionssystemet och att verksamheten (premiepensionsrorelsen) ska
bedrivas enligt forsdkringsméssiga principer. Det innebér att Pensionsmyndigheten ska folja allmént
vedertagna principer inom forsidkringsvisendet vid fragor av forsdkringskaraktir som inte regleras i
forfattning. Forsékringsverksamheten bedrivs i Pensionsmyndighetens forsakringssystem (Pluto).

[ uppdraget ingér att forvalta tillgdngarna i premiepensionsforsékring for pensionsspararnas rakning och
hantera dtagandena till pensionsspararna’.

Fore pensionstid forvaltas premiepensionsmedlen i fondforsdkring dar pensionssparare har mdojlighet att vélja
fonder pa premiepensionens fondtorg. Under pensionstid har pensionssparare ratt att ha kvar sina
premiepensionsmedel i fondforsékring eller att flytta medlen till traditionell forsékring (livrdnta med
garanterade belopp) ddr myndigheten ansvarar for hur tillgdngarna ska placeras.

Det overgripande maélet for premiepensionssystemet enligt 64 kap 2a § SFB ar att det ska erbjuda ett
pensionssparande av hog kvalitet som ger en trygg pension.

1.1 Syfte och mal

Syftet med policyn ar att reglera vad som ska gélla for forvaltningen av pensionsspararnas tillgangar i
premiepensionsforsakringen, hur risker ska hanteras och vilken uppfoljning och rapportering som ska goras.

Denna policy innehaller myndighetens placeringsriktlinjer som tillsammans med Forsdkringspolicy for
premiepensionsrorelsen [1] utgor de overordnade styrande dokumenten i ramverket for
premiepensionsrorelsen. I Férsdkringspolicyn [1] finns de forsékringstekniska riktlinjerna och bestimmelser
om Overskottsmél och konsolideringsgrad for den traditionella forsékringen. Det begrdnsar myndighetens
mdjlighet till risktagande vid placering av tillgangar i den traditionella forsékringen, i syfte att sékerstélla att
garanterade dtagandena till pensionsspararna kan fullgoras.

Utdver denna policy ska det finnas en Agarpolicy [2] som reglerar myndighetens dgarstyrning vid
investeringar i direktdgda bolag, samt en riktlinje, som reglerar investeringsprocessen for traditionell
forsakring. Ytterligare regler eller rutinbeskrivningar om forvaltning av tillgangar ska utga fran denna policy.

1.2 Tillampningsomrade och mailgrupp

Policyn omfattar samtliga tillgdngar i premiepensionsforsékringen och &r anpassad till myndighetens olika
uppdrag vad géller att forvalta tillgangar i fondforsikring respektive traditionell forsdkring. Policyn riktar sig
framst till chefer och 6vriga medarbetare samt externa uppdragstagare som enligt avtal dr involverade i
premiepensionsrorelsen.

Policyn utgor tillsammans med Forsdkringspolicy for premiepensionsrorelsen [1] grund for styrelsens

uppfoljning av premiepensionsrorelsen samt bedomning av intern styrning och kontroll.

1.3 Externa regelverk
Denna policy utgér fran de huvudsakliga externa regelverken som géller for forvaltning av tillgangar i
premiepensionsrorelsen:

e Bestdmmelser i socialforsdkringsbalken om forvaltning av premiepensionsmedel.

! Pensionssparare anvinds i enlighet med socialforsikringsbalken, det innefattar iven pensionirer och medforsikrade i de fall
efterlevandeskydd utbetalas (tva-livrénta).
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e Lag (2017:230) om Pensionsmyndighetens forsékringsverksamhet i premiepensionssystemet (LPF).
e Vissa bestimmelser i lag (1995:1560) om érsredovisning i forsdkringsforetag.

¢ Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad (FFFS 2022:1) om Pensionsmyndighetens
forsakringsverksamhet i premiepensionssystemet och vissa bestimmelser i Finansinspektionens
foreskrifter och allménna rad (FFFS 2019:23) om arsredovisning i forsékringsforetag och
tjdnstepensionsforetag.

e Forordning (2007:603) om intern styrning och kontroll.

2 Intern styrning och kontroll

Pensionsmyndighetens styrning och kontroll ska i enlighet med forordning (2007:603) om intern styrning
och kontroll samt Intern styrning och kontroll vid Pensionsmyndigheten — Policy [3] med rimlig sdkerhet
sékerstilla att malen med placeringsverksamheten nés inom faststéllda ramar for risktagande och att
myndigheten kan fullgéra uppdraget att forvalta och betala ut pensionsspararnas premiepensionsmedel.

Styrningen och kontrollen ska sidkerstilla att Pensionsmyndigheten vid intressekonflikter uteslutande agerar i
pensionsspararnas intressen samt beaktar aktsamhetsprincipen i forvaltningen. Administrationen av
placeringsverksamheten ska bedrivas effektivt och med god kostnadskontroll.

2.1 Riskhantering

Pensionsmyndigheten ska i placeringsverksamheten efterleva externa krav pé riskhantering samt de regler
om riskhantering som anges i denna policy. Dértill ska myndigheten f6lja interna regler for riskhantering.

For att begrinsa de operativa riskerna i placeringsverksamheten ska Pensionsmyndigheten ha dndamalsenliga

processer och strdva efter en proaktiv hantering av operativa risker som forebygger incidenter.

2.2 Roller och ansvar

Styrelsen ansvarar inom fondforsdkringsrorelsen for att faststélla ramar for fondhandelslagret, vilka
fondhandelsmodeller som éar tilldtna, modell for disposition av handelslagerresultat samt for arlig hemstéllan
av den sérskilda krediten (fondhandelskrediten).

For fondhandelslagret géller foljande ramar:

1. Virdet pa en fond i handelslagret ska vara lagst 0 kronor och hogst 10 000 kronor. Malvérdet for en
fond ska vara 5000 kronor.

2. Hogre gransvirde dn 10 000 kronor far beslutas om det finns sérskilda skal.

Styrelsen ansvarar inom den traditionella forsékringsrorelsen for att faststélla principer for placering av
tillgangar.

Generaldirektoren har det operativa ansvaret for placeringsverksamheten och har ritt att inom ramen for
styrelsens beslut:

1. besluta kompletterande riktlinjer for placeringsverksamheten i fondforsékringsrorelsen och den
traditionella forsakringsrorelsen samt riktlinje for finansadministrationen inom premiepensionen,

2. besluta om stingd handelsdag i fondhandeln,
3. besluta om valutahandel i myndighetens fondhandelslager samt ramar for valutasékring,

4. inom ramarna for handelslagret besluta om hogre gransviarden om det finns sérskilda skal,
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5. precisera kriterier for héllbarhet och ansvarsfulla investeringar i den traditionella forsékringsrorelsen,
6. besluta om investeringar och val av index for utvardering i den traditionella forsékringsrorelsen,
7. besluta om avtal med externa forvaltare och administratorer i den traditionella forsékringsrorelsen.

Generaldirektoren far delegera beslutanderitten enligt punkt 3. Fér punkt 4 géller att beslutanderétten far
delegeras vidare om grénsvérdet inte dverskrider 50 miljoner kronor och om beslutet géller hogst 10 dagar.

Chefen for avdelningen allmén pension har Gvergripande ansvar for att styra och kontrollera avdelningens
I6pande arbete i placeringsverksamheten och ska se till att:

e de regler och krav som myndigheten har att f6lja i placeringsverksamheten efterlevs,

e chefer och dvriga medarbetare har den helhetssyn, relevant kunskap och tillrickliga erfarenhet som kravs
beaktat aktsamhetsprincipen,

e samtliga risker i placeringsverksamheten identifieras och hanteras,
e kontroller &r etablerade hos avdelningen.

Chefen for analysavdelningen har 6vergripande ansvar for att styra och kontrollera avdelningens lopande
arbete i placeringsverksamheten och ska se till att:

e de regler och krav som myndigheten har att folja i placeringsverksamheten efterlevs,

e chefer och dvriga medarbetare har den helhetssyn, relevant kunskap och tillrickliga erfarenhet som kravs
beaktat aktsamhetsprincipen,

e samtliga risker i placeringsverksamheten identifieras och hanteras,

e kontroller &r etablerade hos avdelningen.

2.2.1 Ansvar for placeringsverksamheten i fondférsakring
Chefen for avdelningen allmén pension ska ta fram underlag till generaldirektorens beslut och till
generaldirektéren 1amna forslag till arlig hemstéllan av fondhandelskrediten infor beslut av styrelsen.

2.2.2 Ansvar for placeringsverksamheten i traditionell férsakring

Chefen for analysavdelningen far enligt Arbetsordning [4] (avsnitt 11.4.1) inom ramen for investeringar i
den traditionella forsdkringsrorelsen som beslutats av styrelsen eller generaldirektéren underteckna avtal,
fullmakter och andra handlingar.

Chefen for analysavdelningen ska till generaldirektdren l&dmna forslag for beslut om:
e precisering av kriterier for hallbarhet och ansvarsfulla investeringar,
e investeringar och jimforelseindex,
e avtal med externa uppdragstagare (férvaltare och administratorer).
Chefen for analysavdelningen ska se till att:
e utvirdering gors av intern forvaltning (t.ex. avkastning jamfort med index och hallbarhet),

e utvdrdering gors av extern forvaltning och administration dar forvaltningsprestationen ska métas mot
de ataganden som avtalats med uppdragstagaren (t ex. avkastning jamfort med index och héllbarhet).

e cxterna forvaltare/administratorer efterlever avtal i forvaltningen av traditionell forsdkring.
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2.3 Rapportering

Chefen for analysavdelningen respektive avdelningen allmén pension ansvarar for 16pande uppfoljning
av respektive placeringsverksamhet och for innehéllet i rapporteringen till styrelse och generaldirektor.

Den ménatliga rapporteringen frén avdelningen allmén pension till generaldirektoren ska minst innehélla:
e redovisning av stéllning, resultat och risk samt infléden och utfléden i fondforsékringsrorelsen.
Den manatliga rapporteringen fran analysavdelningen till generaldirektoren ska minst innehélla

e redovisning av stédllning, resultat och risk samt in- och utfléden och uppfoljning av hallbarhetsarbetet
i den traditionella forsékringsrorelsen.

Analysavdelningens rapportering i samband med myndighetens fordjupade uppf6ljning till
generaldirektoren, ledningsgruppen och styrelsen ska innehalla redovisning av riskkanslig kapitalkravskvot
(RKK-kvot), definierat i enlighet med sista punkten i avsnitt 4.8.1 Matning av risker, med bedémd riskniva
for traditionell forsikring.

Avdelningscheferna ansvarar dérutdver for rapportering till generaldirektéren om vésentliga hdndelser i
respektive placeringsverksamhet.

Generaldirektdren ansvarar for att kvartalsvis rapportering gors till styrelsen. Generaldirektérens
rapportering ska, utdver vad som anges ovan, dven innehdlla information om nya beslut om externa
forvaltare av aktier eller fastigheter eller av externa administratérer inom forvaltningen av den traditionella
forsakringen.

3 Placeringsstrategi for fondforsakring

Pensionsmyndigheten placerar enligt bestimmelser i socialforsakringsbalken premiepensionsmedel i
fondforsékring. I fondforsékring ansvarar pensionsspararen for placeringen av premiepensionsmedel och bar
placeringsrisken. Pensionsutbetalningar fran fondf6rsakring ar livsvariga.

3.1 Mal och risker

Det dvergripande mélet for premiepensionssystemet aterfinns i avsnitt 1 Inledning. Avkastningen pa
tillgangarna i fondf6rsakring bor vara tydligt hdgre dn fordndringen av inkomstindex, samt att
utbetalningarna bor vara allt mer forutsdgbara och stabila med beaktande av den aterstaende
utbetalningstiden. Den fondinformation som myndigheten tillhandahaller syftar till att bidra till att
avkastningsmalet kan uppfyllas.

Pensionsmyndighetens ndarmare regler for fondinformation ska regleras i en kompletterande riktlinje.

Det overgripande maélet for Pensionsmyndighetens hallbarhetsinformation ar att tillgangliggora aktuell
information till pensionssparare om hallbarhetsfaktorer (ESG) vid placering av premiepensionsmedel i AP7
Safa, fonder pa premiepensionens fondtorg inklusive AP7 Aktiefond, AP7 Réntefond eller i AP7:s
fondportfoljer.

Pensionsmyndighetens dvergripande principer for myndighetens hallbarhetsarbete finns i Hallbarhetspolicy

[3]-

I fondforsdkringsrorelsens placeringsverksamhet forekommer, utdver de operativa riskerna, foljande risker:
e likviditetsrisk,

e motpartsrisk géllande avtalade ekonomiska ataganden fran fondforvaltare.
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I 6vrigt uppkommer marknadsrisker i myndighetens fondhandelslager.

3.1.1 Hantering av likviditetsrisk

Om det infor utbetalning av premiepensionsbelopp frén fondforsékring uppstér problem med att silja
fondandelar kan Pensionsmyndigheten anvinda fondhandelskrediten hos Riksgildskontoret for att finansiera
pensionsutbetalningar.

3.2 Tilldtna fondplaceringar
Placeringsalternativ som enligt socialforsékringsbalken é&r tilldtna for placering av medel i fondforsékring:

o fOrvalsalternativet AP7 Safa, Sjunde AP-fondens portféljer samt AP7 Aktiefond och AP7 Réntefond,

e {vriga fonder pa premiepensionens fondtorg.

3.2.1 Sarskilda fondinnehav

Under vissa forutsittningar kan medel vara placerade i en fond utanfér ovan nimnda placeringsalternativ,
exempelvis under en period fran det att ett fondavtal har sagts upp till dess att en ordnad avveckling av
fonden kan genomftras av Pensionsmyndigheten.

3.3 Vardering av fondinnehav
For vardering av Pensionsmyndighetens fondandelar giller marknadsmaéssig prissattning.

Principer for vardering av fondandelar nar marknadspris saknas ska regleras i en kompletterande riktlinje for
fondhandel.

3.4 Ovriga placeringar i fondférsikringsrorelsen

3.4.1 Placeringar i fondhandeln
Pensionsmyndigheten haller ett handelslager av fonder. Foljande fondhandelsmodeller ér tillétna: parallell
handel och seriell handel.

Pensionsmyndigheten placerar penningfloden pa konto hos Riksgédldskontoret och pa bankkonto (bank enligt
ramavtal) och anviander en fondhandelskredit hos Riksgdldskontoret. Pensionsmyndigheten far anvanda
valutaterminer pé ett aktsamt sétt for att valutasékra betalningsfloden och har avtal med Riksgdlden om
terminssékring.

Pensionsmyndighetens ndrmare regler och krav fér fondhandeln och hantering av risker 1 myndighetens
fondhandelslager ska regleras i en kompletterande riktlinje for fondhandel.

3.4.2 Férvaltning av aterférda férvaltningsavgifter
Pensionsmyndigheten ska &ven forvalta medel i form av aterforda forvaltningsavgifter fran fondforvaltare
(prisreduktionskapital) pa konto hos Riksgédldskontoret till dess att de kan tilldelas pensionsspararna.

3.4.3 Férvaltning av dddsfallskapital

For fondforsékring géller att fondandelar fran avlidna ska séljas av. Dessa medel ska redovisas som
dddsfallskapital och placeras pa konto hos Riksgédldskontoret till dess att medlen kan fordelas som
arvsvinster.

3.5 Uppfoljning av forvaltningen
Chefen for avdelningen allmiin pension ansvarar for att [6pande uppfoljning gors av:
e in- och utfloden i fondforsdkring samt utnyttjandet av fondhandelskrediten,

e jterbetalning av forvaltningsavgifter fran fondforvaltare,
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e myndighetens omplaceringar av premiepensionsmedel i fondforsékring till f6ljd av
pensionsspararnas fondbyten eller att fonder avregistreras eller ssmmanliaggs,

e att Sjunde AP-fonden och fondforvaltare pa fondtorget uppfyller sina avtalade ataganden gentemot
Pensionsmyndigheten.

Chefen for avdelningen allmén pension ansvarar dven for att &rlig uppfoljning gors av avkastningen i
relation till inkomstindex.

4 Placeringsstrategi for traditionell forsakring

Pensionsmyndigheten placerar enligt bestimmelser i socialforsdkringsbalken premiepensionsmedel i
traditionell forsdkring (livrdnta med garanterade belopp) for de pensionssparare som valt den
forsakringsprodukten under pensionstiden. I traditionell forsékring ansvarar myndigheten for hur tillgéngarna
ska placeras och dvertar den finansiella risken for sparandet avseende de garanterade atagandena.

Pensionsutbetalningar fran traditionell forsakring ar livsvariga och bestér av ett garanterat belopp och ett
tillaggsbelopp.

For traditionell forsikring géller att medel fran avlidna redovisas som dodsfallskapital. Dodsfallskapitalet ska
fortsatt forvaltas 1 den traditionella forsékringen fram till dess att kapitalet kan férdelas som arvsvinster.

4.1 Mal och risker

Det dvergripande mélet for premiepensionssystemet aterfinns i avsnitt 1 Inledning. Avkastningen pa
tillgangarna i traditionell forsékring bor vara tydligt hogre 4n fordndringen av inkomstindex. Med beaktande
av aterstdende utbetalningstid bor utbetalningarna fran forsdkringen vara forutségbara och stabila.

Tillgangarna i den traditionella forsdkringen ska forvaltas pa ett sadant sétt att Pensionsmyndigheten med
hog sékerhet, pa kort och lang sikt kan infria garanterade ataganden gentemot pensionsspararna
(forsdakringstekniska avsattningar). Darutdver ska en langsiktigt god avkastning efterstrivas.

Det inbegriper dven hojning av garanterade ataganden enligt regler om solvenstak i Forsdkringspolicy for
premiepensionsrorelsen [1].

Det dvergripande mélet for tillgdngarna avseende hallbarhet ér att de ska forvaltas i enlighet med de
internationella konventioner som Sverige har undertecknat samt utgé fran de varderingar som har bred
forankring i det svenska samhaéllet. Pensionsmyndighetens vergripande principer for héallbarhetsarbete finns
i myndighetens Hdllbarhetspolicy [5].

Tillgangarna ska investeras pa ett aktsamt sédtt genom foljande strategi:

e Pensionsmyndigheten ska halla rintebédrande tillgdngar av hog kreditkvalitet motsvarande
myndighetens livforsékringsavsittningar,

e {vriga tillgdngar ska placeras tillvéxtorienterat med syfte att generera en ldngsiktigt god avkastning,
e samtliga investeringar ska goras med hénsyn tagen till hillbarhet,
e fOrvaltning och administration ska bedrivas pa effektivast mojliga satt.

Beslut om tillgangsslag, tillgangsallokering, enskilda investeringar, risknivaer med mera ska f6lja en
investeringsprocess, se nedan avsnitt 4.2 Investeringsprocess. Aktsamhet ska beaktas bade vid sjdlva
investeringen, men ocksd i forvaltningen av tillgéngen.?

2 Proposition 2016/17:76 Ny lag om Pensionsmyndighetens forséikringsverksamhet i premiepensionssystemet s. 24.
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I den traditionella forsékringsrorelsens placeringsverksamhet far investeringar endast goras 1 tillgdngar vars
risker Pensionsmyndigheten kan identifiera, méta, Overvaka, hantera, kontrollera och rapportera. Utover
operativa risker forekommer foljande risker:

e marknadsrisk (rénte-, valuta- och kursrisker),

e matchningsrisk,

kredit- och motpartsrisk,
e likviditetsrisk.

Hantering av marknadsrisk, matchningsrisk samt kredit-. och motpartsrisk beskrivs ndrmare 1 avsnitt 4.4
Matchningsportfdlj och 4.5 Aterkopstransaktioner.

4.1.1 Hantering av likviditetsrisk

Pensionsmyndigheten ska bedoma inflodet av medel till den traditionella forsdkringen i relation till utlovade
pensionsutbetalningar. Om en situation uppkommer dér inflédet av medel inte bedoms ticka utlovade
utbetalningar ska myndigheten sédkerstélla att det finns omséttningsbara tillgangar som tdcker utlovade
utbetalningar under den period som anses nodvéndig, se avsnitt 4.3.1 Riktviarden och limiter for
tillgangsallokering.

4.2 Investeringsprocess

Inom traditionell forsékring ska beslut om nytt tillgangsslag (inklusive kategorier av obligationer), riktvdarden
och limiter for tillgdngsallokering, samt beslut om enskild investering inom befintligt tillgangsslag folja en
investeringsprocess. Investeringsprocessen ska beskrivas i en riktlinje innehallande de steg som ska gas
igenom, de underlag som ska tas fram, samt de beslut som ska fattas.

4.3 Tillgdngsallokering

Pensionsmyndigheten ska fordela tillgdngarna i den traditionella forsédkringen mellan en matchningsportfolj
och en tillvéixtportfol].

Allokeringen till matchningsportféljen ska vid var tid motsvara myndighetens livforsdkringsavséttningar, det
vill séiga att rintetillgdngarna &r lika stora som skulden till pensionsspararna. Syftet med
matchningsportfoljen &r att immunisera ranterisken avseende Pensionsmyndighetens garanterade atagande.
Det ska uppnas genom att se till att de rantebarande tillgangarna &r lika stora som de garanterade
skuldatagandena i ett antal 10ptidssegment. Hogsta tillatna avvikelse for 16ptidssegmenten samt vriga
riskbegransningar faststélls i denna policy.

Overskjutande medel ska placeras i tillvixtportfoljen. Syftet med tillviixtportfoljen &r att generera en
langsiktigt hog avkastning med beaktande av de begransningar som faststélls i denna policy.

Derivatinstrument far inte anvéndas for spekulativa dndamal, utan endast som ett komplement till den
ordinarie forvaltningen for att uppna en béttre riskhantering eller resursanviandning.
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4.3.1 Riktvarden och limiter for tillgangsallokering
Tillgangar inom traditionell forsdkring ska placeras enligt foljande:

Portfélj/tillgangsslag Portféljen totalt

Matchningsportfolj Skuld +/- 3 procentenheter av skulden
Tillvaxtportfolj Totalt marknadsvarde — matchningsportfélj
Matchningsportfolj Matchningsportféljen totalt

Min Normal Max
Obligationer 90% 100% 100%
Likvida medel 0% 0% 10%
Tillvaxtportfolj Tillvaxtportfoljen totalt

Min Normal Max
Globala aktier 80% 95% 100%
Fastigheter 0% 5% 10%
Réntebarande tillgangar 0% 0% 20%
Likvida medel 0% 0% 20%

Med globala aktier avses andelar i fonder som sammantaget har en global exponering. Med fastigheter avses
aktier i svenska onoterade aktiebolag, som har till huvudsakligt &ndamal att dga eller forvalta fast egendom.

Alla placeringar i globala aktier samt i rdntebérande tillgangar ska goras i sddana instrument som har
likviditet pa andrahandsmarknaden. Myndigheten ska sérskilt beakta att tillgdngar som inte handlas pa
reglerade marknadsplatser, vilket inkluderar onoterade tillgangar, &r osdkra att virdera, svarare att omsitta,
mindre transparenta, och ska dérfor héllas pa aktsamma nivéer.’

4.3.2 Rebalansering

Tillgéngsallokeringen ska ligga inom de riktvarden och limiter for tillgangsallokering, som anges ovan i
avsnitt 4.3.1 Riktvirden och limiter for tillgdngsallokering. Rebalansering ska goras regelbundet och sker
normalt vid tidpunkt da medel f6rs mellan Pensionsmyndigheten och den part som administrerar portfdljen.

I det fall andelen fastigheter 6verskrider sitt tillatna intervall ska inte avyttring ske med automatik vid

rebalansering, utan frdgan om eventuell avyttring ska beslutas av styrelsen.

4.4 Matchningsportfolj

4.4.1 Krav pa kreditkvalitet

Matchningsportfoljen ska innehélla rantebérande tillgdngar av hog kreditkvalitet i enlighet med nedan listade
obligationskategorier. Samtliga placeringar ska vara foremél for handel vid en reglerad eller auktoriserad
marknadsplats. Samtliga placeringar skall goras i nominella rdntebarande instrument utgivna i svenska
kronor med likviditet p& andrahandsmarknaden.

Tillatna kategorier av obligationer att investera i &r:
e svenska statsobligationer,

o svenska sikerstdllda bostadsobligationer,

3 Prop. 2016/17:76 s. 35 och prop. 2015/16:9 Genomfdrande av Solvens II-direktivet pa forsikringsomrédet s. 256.
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e statsobligationer utgivna av EMU-l4nder,

e obligationer utgivna av dverstatliga organ,

e obligationer utgivna av kommuner eller Kommuninvest och regioner, samt

o fOretagsobligationer, vars utgivare dr heligda av svenska staten eller andra stater inom EU. I denna
kategori ingér obligationer utgivna av foretag dér AP-fonderna ar dgare till 100 procent.

Darutover ér det tillatet att investera i statsskuldsvéaxlar och certifikat utgivna av organisationer i enlighet

med listan ovan.

4.4.2 Hantering av kreditrisk
Kreditrisken for obligationer och certifikat ska begrinsas i enlighet med de tva tabellerna nedan.

De andelar som anges i tabellerna avser procent av matchningsportfoljens marknadsvérde.

Riktvirden och limiter for aterkdpstransaktioner regleras i avsnitt 4.5 Aterkopstransaktioner.

Kreditriskbegransning i matchningsportfoljen baserat pé obligationskategorier:

Obligationskategori

Andel av matchningsportféljens marknadsvarde

Min andel Max andel
Svenska statsobligationer 20% 100%
Svenska sakerstadllda 30% 50%
bostadsobligationer
Exponeringsbegransning for
samtliga obligationskategorier med
kreditbetyg fran S&P, Moodys eller
motsvarande
Lagst AAA/Aaa inklusive likvida 100%
medel
Lagst AA-/Aa3 25%
Lagst A-/A3 10%
Ligst BBB+/Baal 5%
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Kreditriskbegransning i matchningsportfoljen baserat pé enskilda utgivare:

Obligationskategori Max andel av matchningsportféljens
marknadsvadrde for enskild utgivare

Svenska statsobligationer 100%

Svenska sakerstallda bostadsobligationer 20%

Exponeringsbegransning fér samtliga
obligationskategorier férutom svenska
statsobligationer och sakerstdllda bostadsobligationer
med kreditbetyg fran S&P, Moodys eller motsvarande

Lagst AAA/Aaa 20%
Lagst AA-/Aa3 10%
Lagst A-/A3 5%
Lagst BBB+/Baal 5%

Vid investeringstillfillet far en obligation som légst ha kreditbetyg A-/A3. Innehav som till foljd av
forsdmrat kreditbetyg hamnat under ldgsta tilldtna betyg, BBB+/Baal, ska avyttras aktsamt. Om det finns
betyg frén mer &n ett institut tillimpas den légsta betygsnivan.

4.4.3 Hantering av matchnings- och réanterisk

Matchnings- och réinterisken ska begrinsas genom att anvinda 16ptidssegment dér hogsta tillatna avvikelse
for matchningsportfoljen jamfort med det odiskonterade kassaflodet av garanterade belopp (skuldportfolj)
uttrycks 1 modifierad duration (genomsnittlig aterstaende 16ptid).

Matchnings- och rénteriskbegriansningar for matchningsportfolj jamfort med skuldportfol;:

Loptidssegment, ar Tillaten avvikelse fran skuldportfélj i modifierad duration

0-1 +/-0,3
1-2 +/-0,3
2-3 +/-0,3
3-4 +/-0,3
4-5 +/-0,3
5-7 +/-0,3
7-12 +/-0,3

12+ +/-0,3
Total +/-0,1

4.5 Aterkdpstransaktioner

Pensionsmyndigheten fér i matchningsportfoljen anvénda obligationer i aterkdpstransaktioner i syfte att hoja
avkastningen i forvaltningen. Det r tillatet att genom aterkdpstransaktioner:

e repa ut ett virdepapper och placera den erhallna likviden pa konto,

e placera likvida medel p& repomarknaden (omvénd repa) under forutséttning att repan avser ett
vardepapper som ér tillatet for placeringar, och

e byta virdepapper (en kombination av repa och omvind repa) under forutséttning att samtliga
vardepapper i transaktionerna ar tilldtna for placeringar.
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4.5.1 Krav pa kreditkvalitet och hantering av kreditrisk
Godkénd sédkerhet i en repotransaktion ar statsobligationer, sékerstillda bostadsobligationer, obligationer
fran Kommuninvest, riksbankscertifikat, statsskuldsvéxlar samt likvida medel.

Lagsta kreditbetyg for mottagen sikerhet ska vara AAA, enligt Standard & Poor’s Global Ratings (S&P)
klassificering for kreditbetyg, eller motsvarande enligt Moodys och Fitch.

Pensionsmyndigheten far endast gora aterkdpstransaktioner med motparter som har ett kreditbetyg om minst
A- enligt S&P’s klassificering, eller motsvarande enligt Moodys och Fitch. Om det finns betyg fran mer dn
ett institut tillimpas den légsta betygsnivan.

4.5.2 Hantering av motpartsrisk

Den totala risken i utestdende &terkOpstransaktioner med en och samma motpart fér vid varje tillfille inte
overstiga 75 miljoner kronor. Med risken avses i1 detta sammanhang det belopp som portfoljen riskerar att
forlora i det fall motparten inte kan fullf6lja sitt atagande i utestdende repotransaktioner. Denna risk ska
hanteras genom daglig sidkerhetshantering.

Hogsta tilldtna andel, som far tas som sdkerhet frén en enskild utgivare av sékerstillda bostadsobligationer
och obligationer utgivna av Kommuninvest, uppgar till 25 procent av matchningsportfoljens marknadsvérde.

4.6 Hallbarhet

Investeringar i aktier far goras endast i foretag som enligt Pensionsmyndighetens beddmning pa ett
godtagbart sétt foljer kraven i de internationella konventioner som Sverige har undertecknat.

Sadana investeringar far inte heller goras i foretag vars huvudsakliga verksamhet utgors av
produktion/distribution av vapen, alkohol, tobak, spel och pornografi. Vidare far investeringar inte goras i
foretag vars huvudsakliga verksamhet bestar av produktion/distribution av fossila branslen.
Pensionsmyndigheten ska strdva efter att investera i1 foretag som bidrar till att uppna FN:s globala mal for
hallbar utveckling.

Malet ar att traditionell forsékrings globala aktieportfolj s& snart som mgjligt, dock senast den 31 december
2030, ska vara i linje med malséttningarna i Parisavtalet. Det innebér att portféljens koldioxidavtryck ska
vara forenligt med en global uppvarmning som hélls under 2 grader, med ambitionen att begriansa
uppvarmningen till 1,5 grader jaimfort med forindustriell niva.

Vid placering i obligationer eller andra ranteinstrument giller samma uteslutningskriterier som for
investeringar i aktier, och samma strdvan att placera pa ett sadant sétt att det bidrar till att uppna FN:s globala
mal for hallbar utveckling. Investeringar ska goras pa ett sadant sétt att det leder till att matchningsportféljen
har procentuellt minst lika stor vikt av grona obligationer som marknaden for obligationer utgivna i svenska
kronor vid utgdngen av ar 2030.

Vid investering i fastigheter ska fastighetsbolagets méal inom hallbarhetsomréadet ligga i linje med
malsittningarna i Parisavtalet alternativt att fastighetsbolaget aktivt ska arbeta med att implementera ett
sddant mal.

Vid placering i fonder ska Pensionsmyndigheten tillse att hdnsyn tas till hallbarhet vad géller fondens
tillgangar, s& som beskrivs ovan.

4.7 Vardering av tillgadngar
Virdering av placeringstillgangar sker enligt bestimmelserna i lag (1995:1560) om arsredovisning i
forsikringsforetag samt Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad pa det omradet.
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Pensionsmyndigheten ska vid vérdering av tillgdngar anvinda géllande marknadsnoteringar nér dessa finns
tillgdngliga. For aktier och aktierelaterade virdepapper ska dagliga noterade kurser anvéndas.

For ranteinstrument, inklusive de instrument som ldmnas som sdkerhet i samband med aterkdpstransaktioner,
ska dagsaktuella kvoterade priser anvéndas for portfoljens vérdering.

For onoterade tillgangar ska Pensionsmyndigheten anvinda bista tillgdngliga information, vilket kan omfatta
det onoterade bolagets egna uppgifter. Regelbundna 6verviganden ska goras kring behov av att inhdmta
ytterligare vardeutlatande utdver de som erhalls direkt fran bolaget. Aktier i onoterade fastighetsbolag
vérderas i linje med vérderingen av fastigheterna. For aktier i onoterade fastighetsbolag ska kvartalsvis
framtagna viarden anvéndas.

4.8 Tillampbara metoder for riskvardering

4.8.1 Matning av risker

Inom den traditionella férsékringen finns marknadsrisker i form av aktiekurs-, valuta- och rénterisker, samt
fastighetsprisrisk. Investering i fastigheter gors i form av onoterade aktier och fastighetsprisrisken ingar
dérmed i aktiekursrisken.

Pensionsmyndigheten ska dagligen gora foljande métning av risk:
e Mitning av motpartsrisk for aterkopstransaktioner.
Pensionsmyndigheten ska manatligen gora foljande méatningar av risk:

o Aktiekursrisk: Berdkna hur en fordndring pa 10 procent i fond- och aktiekurserna paverkar kapitalet i
den traditionella forsakringen.

e Valutarisk: Berékna hur en valutakursférandring pa 10 procent péverkar kapitalet i den traditionella
forsdkringen.

e Rinterisk: Berdkna hur en ranteférandring pa 1 procentenhet paverkar kapitalet i den traditionella
forsakringen.

e Matchningsrisk: Berdkna avvikelserna uttryckt i modifierad duration for angivna Ioptidssegment, se
begransningar i tabell i avsnitt 4.4.3 Hantering av matchnings- och rénterisk.

e Kreditrisk — kvalitet: Berdkna procentuella andelar av obligationskategorier i enlighet med tabellen i
avsnitt 4.4.2 Hantering av kreditrisk.

e Kreditrisk — betyg: Berdkna procentuella andelar for de olika kreditbetygsklasserna i enlighet med
tabellen i avsnitt 4.4.2 Hantering av kreditrisk.

Pensionsmyndigheten ska kvartalsvis gora foljande métning av risk:

e Berikning av dverskottsmélet genom att stresstester gors av forsakringsrorelsen, d.v.s. av de olika
tillgdngsslagen och av livforsdkringsavsattningarna, i enlighet med Forsdkringstekniskt
berdkningsunderlag for Pensionsmyndigheten — premiepension i form av traditionell forsdkring [6].

Pensionsmyndigheten ska vid myndighetens fordjupade uppfoljningar gora féljande méitning av risk:

e Riskkinslig kapitalkravskvot (RKK-kvot): Definierat som forhallandet (kvoten) mellan 6verskott
och kapitalkrav, i enlighet med Férsdkringstekniskt berdkningsunderlag for Pensionsmyndigheten —
premiepension i form av traditionell forsdkring [6]. RKK-kvotens niva ska ocksa beddmas.
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4.9 Extern forvaltning och administration

Pensionsmyndigheten far forvalta medel externt i den traditionella férsakringen. Det kan ske i form av att en
extern forvaltare anlitas for ett diskretiondrt uppdrag eller genom kop av fondandelar som forvaltas av en
fondforvaltare.

Pensionsmyndigheten fér anlita extern administrator for att passivt skota floden for tillgangsallokering samt

rapportering, exempelvis om resurser saknas.

4.10 Uppfoljning av forvaltningen
Chefen for analysavdelningen ansvarar for uppfoljning av forvaltningen i enlighet med avsnitt 2.2.2 Ansvar
for placeringsverksamheten i traditionell forsikring.

4.10.1 Uppfdljning och utvardering av portféljer
Matchningsportfoljens avkastning jamfors med, men utvédrderas inte mot, ett index som avspeglar
utvecklingen for Pensionsmyndighetens realistiskt viarderade garanterade taganden.

Tillvéxtportfoljens avkastning ska utvérderas mot ett relevant och réttvisande index.

4.10.2 Uppfdljning och utvardering av externa férvaltare

Externa forvaltare och fondinvesteringar ska utvirderas mot ett index som avspeglar forvaltarens strategi.
Investeringar i indexfonder ska ocksé utviarderas mot hur mycket fondens avkastning varierar i vérde i
forhallande till sitt jamforelseindex (tracking error).

Externa forvaltare och fondforvaltare ska f6ljas upp for att sékerstélla att de uppfyller villkoren i avtalen.

4.10.3 Uppféljning och rapportering
Chefen for analysavdelningen ansvarar for rapportering i enlighet med avsnitt 2.3 Rapportering. Lopande
uppfoljning och rapportering ska géras manatligen av:

e sadana in- och utfléden av premiepensionsmedel som paverkar forvaltningen,
o tillgangsfordelning,

e avkastning (total avkastning och per tillgangsslag och underkategorier av tillgangsslag, samt for
aterkdpstransaktioner),

e solvens, kollektiv konsolidering och éverskottsmal,
e risk,
e hallbarhet.

Darutover ska forvaltningskostnader f6ljas upp arligen.
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