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1 INTRODUKTION

1.1  BAKGRUND

[ syfte att pa ett effektivt sett hantera det 6verskott kommunen har i form av likviditet har man
upprattat en overlikviditetsforvaltning. Férvaltningen avser de medel som kommunen inte behéver i
den I6pande verksamheten utan medel som kan placeras 6ver langre perioder, normalt sett Gver tvi
ar, dven om forvaltningen dven kan galla for kortare perioder. Denna férvaltning dr separat ifrin
pensionsmedelsférvaltningen.

1.2 SYFTE OCH AVGRANSNING

Syftet med policyn ar att den ska anvindas som ett regelverk och en handbok for personer som
arbetar med forvaltning av kommunens 6verlikviditet. Policyn anger i vilka tillgingar och med vilka
limiter medlen far placeras, samt hur uppféljning och kontroll av att policyn foljs ska ske. For det
som inte regleras 1 denna policy giller riktlinjerna f6r Pensionsmedelsforvaltningen.

2 OVERLIKVIDITETSFORVALTNING

21 MALFORMULERING
Malet for overlikviditetsforvaltningen ar att erhalla en langsiktig real avkastning om 2% per ar, vilket
givet en inflation pa 2% motsvarar en nominell avkastning om 4% per ér.

2.2 RISKBEGRANSNING

I syfte att minska forlusterna vid kraftiga borsfall ska andelen riskfyllda tillgingar (i huvudsak andelen
aktier) i kapitalforvaltningen styras dynamiskt med malsittningen att portféljen som mest kan falla
10% frin den hogsta nivin som uppnatts de senaste 24 méanaderna. Det vill siga ett sikerhetsgolv pa
90 % av portfoljens hogsta virde (berdknat som virdet den sista dagen varje manad).

Detta innebir att risken i portfoljen i forsta hand styrs pa 6vergripande niva. For att kunna agera pa
detta sitt krivs relativt breda intervall fér hur mycket kapital som far placeras 1 respektive
tillgAngsslag. Framfor allt beh6ver andelen aktier, eller andra riskfyllda tillgangar, kunna minskas for
att skydda portfoljens virde att fran att falla mer dn 10 %.

3 PLACERINGSREGLER

3.1 TILLATNA TILLGANGSSLAG
Portféljens medel fir placeras i foljande tillgangsslag. En detaljerad beskrivning 6ver tillitna

tillgéngsslag aterfinns lingre fram i reglementet:

e Rintebirande virdepapper
e Svenska aktiefonder och aktierelaterade instrument med kapitalgaranti
¢ Utlindska aktiefonder och aktierelaterade instrument med kapitalgaranti

e [ikvida medel 1 svenska kronor
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Med aktierelaterade instrument avses aktieindexobligationer samt andra typer av instrument for att
nd aktieindexexponering som inte stir i strid med Ovriga begrinsningar i detta reglemente. Ska
placering ske i andra tillgingar 4n de ovan uppriknade, ska kommunfullmaktige fatta beslut dirom.

3.2  OVERGRIPANDE PLACERINGSLIMITER
Procenttalen i foljande tabell anger ligsta och hogsta andel som respektive tillgangsslag vid varje
tidpunkt ska fa utgora av portfoljens totala marknadsvirde.

Tabell 3-1 Overgripande limiter for tillgingsslagen

Tillgangsslag Min Max
1. Likvida medel 0% | 15%
2. Nominella rintepapper T 0% | 100%
T Realrﬁnfébbligaﬁor{é} . L - (b T
4. Aktiefonder samt strukturerade aktieinstrument méaﬂicapitalgaraﬁgi' 0% | 55%
- Varav svenska aktier 0% 40 %
- Varav utlindska aktier 60 % 100%

3.3 REBALANSERING VID OVERTRADELSE AV OVERGRIPANDE LIMIT

Vid berikning av portféljens virde och 6vergripande limit ska portfSljens tillgangar virderas med
ledning av gillande marknadsvirde. Om en 6vergripande limit éverskrids ska tillgingar avyttras i
motsvarande min si snart det limpligen kan ske, varvid skilig hinsyn ska tas till den risk som
6verskridandet innebdr for portfoljen som helhet. Motsvarande giller om Gvergripande limit
underskrids, varvid tillgingar anskaffas sa snart det limpligen kan ske.

4 TILLATNA INVESTERINGAR

4.1 RANTEBARANDE VARDEPAPPER OCH STRUKTURERADE OBLIGATIONER

Kreditrisk definieras som summan av exponeringen i placeringar och derivat. Procenttalen i tabellen
nedan avser andelar av portfoljens marknadsvirde samt maxandel per emittentkategori. Summan av
exponeringen i emittentkategorierna far aldrig Gverstiga limiten for den hogsta emittentkategorin i
summeringen. Som exempel far summan av exponeringen i kategori C till E aldrig 6verstiga 40%
inom durationsintervallet >3 4r. Samma sak giller for respektive durationskategori.
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Tabell 3-1 Kreditlimiter

Emittent/virdepappes Emittent- | Emittent- | Emittent- J Max andel

kategori kategori | kategori | per emittent

'Duration | K. 0-14r | L.1-34 | M >3

| |
SKalM | ¥LblM M !

|

|

landsting eller dess , i
motsvarighet inom Euro- ! E
omridet, med rating om ligst ‘
AAA/Aaa eller av '
|

,

motsvarande stater,

100% 100% 100% 100%

i

1

|

i

| A. Stater, kommuner och !
|

i

|

kommuner, landsting
garanterat virdepapper

B. Virdepapper! med rating om

A fiken TBAIE | 100% | 100% | 80% | 30%

:C. Virdepapper med rating om | ‘ oK, .
AA- /Aa3 CZCdlE | 90% 80% 0% | 25%

D. Virdepapper med rating om

A- /A3 R

60% 50% 40% | 20% :

BBB-/Baa3 i 25% 15% 10% 10%

i
| |
| E. Virdepapper med rating om |
- ' |

!

Om durationen pa ett instrument dr kortare dn 1 ar far kortfristig rating anvindas. Kort rating
oversitts till ligsta motsvarande linga rating i tabellen ovan. Rintebirande virdepapper utan rating,
men med statliga garantier faller under kategori C. Kommuner och landsting utan rating hamnar
ocksd i denna kategori. Ovanstaende giller rating enligt Standard & Poor’s eller Moody’s. Om
lantagaren har rating fran bade Standard & Poor’s och Moody’s, krévs att minst en av dem ligger pa
angiven niva.

Placeringar i likvida valdiversifierade féretagsobligationsfonder i SEK som huvudsakligen placerar
inom investment grade-kategorin (kreditbetyg AAA till BBB-) 4r undantagna kraven pa kreditrating
enligt tabellen ovan.

4.2 AKTIER OCH AKTIERELATERADE INSTRUMENT

Portfdljens aktieplaceringar ska ske i borsnoterade aktier. Aktier hinforliga till ett enskilt bolag, eller
bolag inom samma koncern, far utgéra maximalt 10 procent av aktieportfoljens marknadsvirde.
Undantaget frén denna regel ar aktier som utgér mer dn 10 procent av relevant jaimforelseindex. For
dessa far maximalt belopp som investeras motsvara den andel som innehavet utgor av underliggande
index.

1 Omfattar banker, bostadsinstitut, féretag, kommuner och landsting eller motsvarande.
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4.3 STRUKTURERADE PRODUKTER

Med strukturerade produkter avses derivat kombinerade med rintebirande vardepapper i ett och
samma strukturerat virdepapper. Placeringar i aktierelaterade instrument, exempelvis i s kallade
aktieindexobligationer, far endast goras om instrumentets totala risk r jamforbar med eller ligre dn
den/de aktier som instrumentets framtida avkastning ir hénforlig frin. Placering far ej ske i
aktierelaterade instrument vars konstruktion innebir en kreditrisk som 4r hogre 4n de limiter som
avser kreditrisk under avsnitt 3.1. Aktierelaterade instrument ska som huvudregel betraktas som en
aktieplacering i det lands aktiemarknad som instrumentet skapar exponering gentemot. Undantag
medges for kapitalgaranterade produkter dir aktieinslaget 4r av obetydligt virde. Investeringen ska i
undantagsregeln klassificeras som en obligationsplacering med kreditrisk som motsvarar den
strukturerade obligationen. Vil diversifierade strukturerade produkter kan 1 vissa fall vara
konstruerade med andra aktieindex 4n vad som angivs i stycke 4.4. Jimforelseindex for dessa
produkter kan i sadana fall anpassas efter den specifika produkten.

4.4 VALUTASAKRING
Placeringar i utlindska obligationer ska valutasikras. Vid placeringar med aktieexponering bor
valutarisken vigas in vid investeringsbeslutet men det ér inte ett krav att valutasékra.

4.5 DERIVATINSTRUMENT

Standardiserade optioner och terminer fir anvindas i syfte att nd en aktieindexexponering. Den
sammanlagda exponeringen mot aktiemarknaden far dock aldrig 6verskrida limiterna for
tillgangsslagen enligt 2.2. Detta innebir att risken med derivat aldrig blir storre dn den andel riskfyllda
tillgAngar som tllats enligt de Gvergripande tillgangsslagen.

4.6 ANSVARSFULLA PLACERINGAR VID AKTIEFORVALTNING

Kommunen ska genom sina urvalskriterier for placeringar ta hinsyn till och frimja god etik.
Placeringar medges ej direkt i foretag som har produktionen eller forsiljningen av krigsmateriel,
pornografi, tobaks- och alkoholvaror eller kommersiell spelvetksamhet som en visentlig del av
verksamheten. Kommunen definierar god etik som avstindstagande frdn kriminalitet, respekt for
seriosa affirsmetoder samt demokratiska principer och de minskliga rittigheterna enligt FN:s
definition. Kommunen ska ej direktinvestera i bolag som upprepat eller medvetet bryter mot nagot
av dessa kriterier. Investeringar ska inte heller goras i linder som ar foremél for, av Sverige
sanktionerad, handelsblockad av FN eller EU.

Placeringar medges ¢j i foretag vars huvudsakliga verksamhet ar utvinning av fossila brinslen.
Placeringar ska dven undvikas i foretag som pa annat sitt 4r inblandade i framstallningen av fossila
brinslen genom tex. produktion och prospektering. Undantag medges vid placering i fonder
forutsatt att det inte finns tillgingliga alternativ inom ramen for 6nskad placeringsinriktning. Detta
undantag giller till 2020-12-31

Utover direkta placeringar i aktier och rintebdrande virdepapper kan indirekta placeringar goras
genom andelar i investeringsfonder och i strukturerade finansiella instrument vilkas avkastning foljer
ett angivet index. Vid placeringar i investeringsfonder ska efterstrivas att fonden har en
placeringsinriktning som s langt méjligt uppfyller de etiska och miljémissiga kraven som anges i
detta avsnitt. Eftersom fonder kan ha ndgot annorlunda utformade etiska och miljomissiga riktlinjer
ir det mojligt att placera i fonder som inte fullt ut uppfyller de krav som anges i detta avsnitt.
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Placeringar i fondandelar ska prévas sirskilt mot denna bakgrund. Vid placeringar i strukturerade
finansiella instrument vilkas avkastning foljer ett visst index giller att emittenten av det finansiella
instrumentet ska uppfylla de krav som anges i detta avsnitt. Vid anvindning av breda allmént
vedertagna index stills inget krav att samtliga bolag som ingar i indexet ska uppfylla de krav som
anges 1 detta avsnitt. Vid anvindning av smalare “skriddarsydda” index ska sirskilt prévas om
placeringen ir godtagbar utifrin de krav som anges i detta avsnitt.

5 UPPFOLJNING OCH RAPPORTERING

5.1 RAPPORTERING

Rapporteringen syftar till att 16pande informera om portfSljens resultat samt dess exponering i
relation till de faststillda grinserna i dessa placeringsforeskrifter. Kommunen avtalar med
forvaltare/radgivare om detaljer och periodicitet i rapporteringen. Exempel pi vad som lopande bor
rapporteras ir:

Aktuell risk i portfoljerna. Denna ska anges i forhéllande till faststillt sikerhetsgolv for respektive
portfolj. Avkastning i forhallande till avkastningsmalet.

5.2 RAPPORTERING VID EXTERN FORVALTNING
Senast tio bankdagar efter ménadens utging ska forvaltare rapportera till ekonomiservice;

Manadsrapport ska innehélla for kommunen relevant information. Exempelvis:
e DPeriodens transaktioner
e Fordelning pa olika tillgangsslag
o Innehav
e Utgiende marknadsvirde
e DPeriodens avkastning
o Avkastning fran arets borjan
o Avvikelse frin benchmark, orsak samt vidtagen atgard eller planerad étgird
e Duration (rintebirande)

5.3 ARSRAPPORT OCH KVARTALSRAPPORTER

Till kommunstyrelsen ska en arsrapport och kvartalsrapporter 6ver portfdljens forvaltning limnas. 1
arsrapporten utvirderas, i forekomna fall, 4ven kommunens externa forvaltare och deras prestation.
Vid samma tillfille ska dven eventuell intern férvaltning utvirderas av kommunstyrelsen.

5.4 UTVARDERING MOT INDEX
Forvaltningsresultatet ska utvirderas mot relevanta index som miter utvecklingen pa de olika

marknader pa vilka placeringarna gors.
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Tabell 5- 1]amforelsemdex vid forvaltnmgsutvardermg

| Tillgangsslag

} Nominella rintebirande v Vardepapper s

Svenska reala rintebirande virdepapper
- Svenska aktier

| Utlindska aktier

| Index ]

' OMRX Bond eller motsvarande

OMRX Real ¢ eller motsvarande

SIX -Portfohd Return eller motsvarande |
MSCI AC World Net TR (SEK) eller

motsvarande_

Om nigot av ovan nimnda index upphér att vara relevant fér jimférelse av forvaltningen eller
upphor att noteras ska annat index utses. Utbyte av index tillsammans med motivering ska meddelas
till kommunstyrelsen 1 den rapport som foljer nirmast i tiden.
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6 ORDLISTA
Aktieindexobligation
Aktieportfolj
Avsittning
Benchmark

Derivatinstrument

Diversifiering

Duration

Emittent
Index
Kreditrisk

Likvida medel
Likviditet

Limit

Loptid
Marknadsvirde
MSCI World-index
Obligation

OMRX Bond-index
OMRX REAL-index

Option

Placeringshorisont
Rating

Ratingkategorier

Obligationslan dir avkastningen #r knuten till ett eller flera aktieindex
eller i kombination av rinteplacering

En férmogenhet som ér placerad i aktier.

Del av pensionsskuld som redovisasi balansrikningen.
Jamforelseindex.

Riskhanteringsinstrument som kan hitledas till ett underliggande
virdepappet, t.ex. kép- och siljoptioner i aktier, rinteterminer m.fl.
Fordelning av en portfoljs placeringar inom och mellan olika tillgangs-
slag/marknader i syfte att minska tisken och/eller hoja avkastningen i
en portfol;.

Kan beskrivas som den rintebirande portfoljens vigda genomsnittliga
aterstiende loptid. Durationen bestims av obligationernas och
kupongernas aterstiende l6ptid, kupongernas storlek samt rintenivan.
Ju hogre virde desto mer kinslig dr portfoljen for forindringar i
marknadstintan. Dutationen foér en s.k. nollkupongsobligation ir lika
med dess 16ptid och for en kupongobligation ligre 4n dess 16ptid.
Utgivare och garant av finansiella instrument.

Matt p4 en marknads eller delmarknads vérde och utveckling.

Risk for att utstillaren av ett finansiellt instrument, t.ex. obligation, inte
kan infria 16ftet om 4terbetalning av lanet.

Medel pi bankrikning o dylikt som kan omsittas med kort varsel.

Mitt pa omfattningen av handeln, eller omsittningen, 1 ett instrument
eller pa en marknad. Aven benimning for kassamedel.

Riskniva som begtrinsar innehav av finansiella instrument.

Den tid som aterstér till ett virdepapper férfaller till betalning.

Virdet av en tillging (eller en hel portfélj) till kapitalmarknadens
radande prisniva.

Motgan Stanleys virldsindex for globala aktier.

Skuldebrev med 16ptid (ursprungligen) 6ver ett ar.

OMX-gruppens  virdeviktade index bestiende av  nominella
benchmarkobligationer emitterade av staten samt bostadsinstituten.
OMX-gruppens virdeviktade index bestiende av samtliga statliga
realrinteobligationer.

Finansiellt insttument som ger innehavaren ritten, men inte
skyldigheten, att kopa (kopoption) eller att silja (siljoption) en viss
egendom till ett forutbestimt pris inom en viss tidsperiod. Optionen ger
utfirdaren motsvarande skyldighet att sélja eller att kopa egendomen
ifraga.

Den tidsperiod under vilken de forvaltade medlen ska vara investerade.
Av kreditvirderingsinstitut gjord bedémning av sannolikheten for att en
skuld kommer att regleras pa 6verenskommen tidpunkt.
Ratinginstituten Standard & Poor’s (S & P’s) och Moody’s Investors
Service Inc (Moody’s) klassificering av kort- och langfristig upplaning
kan illustreras enligt foljande:
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Realobligation

Rebalansering

SIX PRX-index
Strukturerad produkt

Termin

Tillgangsslag
Valutarisk

Oversittningstabell for rating

Standard & Poor's Moody's
Nationell
kortfritig ~ Kortfristig ~Langfristig | Kortfristig Léngfristig
rating reing  reting reing raing
AAA Aza
AA+ Aal
AA A22
A-1+ AA- Aa3
A+ A1
A1 A P1 A2
A- A3
K-1 A-2 BBB+ P2 Baal
K2 BBB Bae2
K-3 A-3 BBB- P3 Baa3
BB+ Bat
BB B2
B BB- Ba3
B+ Bl
B =%
B-
CCC+ Caat
ccc Ca2
CCC- Caa3
cC Ca
o] C Not prime C
K4 D D

Obligation som ger en inflationsskyddad avkastning da den riknas upp
med inflationen i form av konsumentprisindex (KPI). Det innebir att
framtida kassafléden behéller sin reala kopkraft. Aven kallat
realranteobligation.

I det fall portfoljens tillgangar utvecklas pa ett sidant sitt si att de
dvergripande limiterna 6vertrads krivs en rebalansering for att dter vara
inom stipulerade limiter. Innebir alltsa att portfoljen viktas om for att
iterigen vara i balans med limiterna.

SIX PRX ir ett aktieindex som ska spegla marknadsutvecklingen av
bolag pa Stockholmsbérsen. Indexet tar dven hansyn till utdelningar.
Derivat kombinerade med rintebdrande virdepapper i ett och samma
strukturerade virdepapper.

Omsesidigt férpliktande avtal mellan tvi parter om kép och forsiljning
av en viss mangd av en viss vara med likvid vid en bestimd framtida
tidpunkt. Exempel pa sidan termin ér aktie-, rinte- och indextermin.
Rintebirande virdepapper och aktier ir tvi exempel pi tillgangsslag.
Risken att utlindska tillgingar faller i virde matt i egen valuta pga att
den egna valutan stiger / utlandska valuta faller.
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Overgripande placeringslimit Den limit som faststills med syftet att sikerstilla att tillaten
tillgangsallokering aldrig riskerar uppsatta férvaltningsmal.
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