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1. Introduktion

1.1 Bakgrund och legala forutsattningar

Lidképings kommun anlitar sedan 1998 externa kapitalforvaltare for langsiktig
medelsforvaltning. Syftet med forvaltningen ar att erhalla en god avkastning och att skapa
forutsattningar for att minska effekten av de likviditetsmassiga pafrestningar som kommer att
folja av framtida ataganden. Kommunens medelsforvaltning regleras av Kommunallagen 8 kap 2
- 3 8 och denna placeringsriktlinje.

1.2. Malformulering

Uppdragets natur medfér langsiktighet och trygghet som 6vergripande mal for forvaltningen.
Darfor skall ett langsiktigt perspektiv anlaggas pa medlens forvaltning. Placeringarna skall
mojliggdra god avkastning och en arlig real véardestegring med minst 3 procent sett dver en
rullande femarsperiod.

1.3. Placeringshorisont och risktolerans

Placeringshorisonten for forvaltningen Gverstiger tio ar. Portfoljen ska forvaltas pa ett satt som
sOker minimera fluktuationer i véardet 6ver placeringshorisonten och som 6verensstammer med
uppstallda mal.

For att uppna de langsiktiga placeringsmalen, ar kommunen beredd att acceptera vissa
kortsiktiga vardefluktuationer. | ett historiskt perspektiv har strategin 20 % svenska rantor, 20 %
alternativa tillgangar (hedgefondindex) 25 % svenska aktier, 25 % globala aktier och 10 %
tillvaxtmarknadsaktier under den samsta 12-manadersperioden haft en avkastning pa -28 %. Den
samsta femarsperioden har pa samma satt haft en ackumulerad avkastning pa -6 % och
tioarsperioden pa +30 %. Dessa varden galler for perioden 1995-2014.

1.4 Riskhantering
For att minimera forvaltningsrisker ska kapitalforvaltningen tillampa principen om
diversifiering.

Diversifieringsprincipen anvénds for att fordela en portféljs placeringar inom och mellan olika
tillgangsslag/marknader i syfte att minska risken och/eller héja avkastningen i en portfol;.

1.5. Syfte med riktlinjen

Riktlinjen for finansiella placeringar utgor ett regelverk for den langsiktiga medelsforvaltningen
och fungerar dessutom som en handbok i det dagliga arbetet for personer, inom och utanfér
kommunen, som arbetar med placeringarna i portfoljen.

1.6. Uppdatering av riktlinjen
Placeringsriktlinjen ska I6pande hallas uppdaterad, med hansyn till aktuella férhallanden inom
kommunen samt beaktande av utvecklingen pa de finansiella marknaderna.
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2. Organisation och ansvarsfordelning

2.1 Kommunfullmaktige
Det &r kommunfullmé&ktiges ansvar att

1. forvaltningen sker i dverensstimmelse med Kommunallagen 8 kap 2 - 3 §,

2. faststalla malet for forvaltningen och den langsiktiga strategiska fordelningen mellan
tillgangsslagen,

3. besluta om vilka tillgangsslag som far anvandas i forvaltningen samt vilka etiska regler som
skall galla,

4. faststélla riktlinjen for finansiella placeringar.

2.2 Kommunstyrelsen

Kommunstyrelsen ar formell medelsférvaltare och delegerar kommunfullméktiges operativa
forvaltningsuppdrag till KSAU och Kommunstyrelsens verksamheter Stab Ekonomi.
Kommunstyrelsen &r ansvarig for strategiska fragestallningar.

Kommunstyrelsens ansvar omfattar:
1. Beredning av placeringsriktlinjen och ta initiativ till revideringar

2. Sékerstéllande att forvaltningen sker i 6verensstimmelse med placeringsriktlinjen och
gallande lagar

L6pande utvardering av forvaltningen i forhallande till faststallda forvaltningsmal
Besluta om upphandling/avveckling av forvaltare
Forséakra att medel halls tillgangliga for de utbetalningar kommunen ska gora

o gk~ w

Faststalla regler for internkontroll

2.3 Kommunstyrelsens arbetsutskott
KSAU ansvarar for taktiska fragestéllningar och delegerar implementering av beslut till
Kommunstyrelsens verksamheter Stab Ekonomi. KSAU:s ansvar omfattar:

1. Besluta om férandringar avseende forvaltare, investeringar och andra uppdrag inom
ramen for placeringsriktlinjen.

2. Besluta om omallokering inom ramen for riktlinjen och av kommunstyrelsen valda
forvaltare

3. Besluta om forvaltningsinriktning inom ramen for riktlinjen (t ex beslut om aktiv/passiv
forvaltning, blandmandat eller specialistmandat)

2.4 Kommunstyrelsens verksamheter Stab Ekonomi
Det & kommunstyrelsens verksamheter Stab Ekonomi:s ansvar att

1. Placeringsriktlinjen efterlevs

2. Utforma forvaltningsinriktning inom ramen for riktlinjen (t ex aktiv/passiv forvaltning,
blandmandat eller specialistmandat)

3. Finansiella avtal och transaktioner sker inom ramen for denna placeringsriktlinje och
géllande delegation
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4. Lopande rapportera till kommunstyrelsen och KSAU om utfallet i férvaltningen och
portféljernas exponering i relation till faststallda limiter.

Initiera, bereda och genomféra forandringar av placeringsriktlinjen.
Folja upp efterlevnad av placeringsdirektiv och avtal.

Foretrdda kommunen gentemot externa motparter.

Utarbeta rutiner for intern kontroll

© © N o o

| vriga fall rapportera till kommunstyrelsen rérande omstandigheter som paverkar
forvaltningen av portféljerna.

Vid plétsliga, ovantade marknadshandelser kan ekonomichefen, efter samrad med
kommundirektdren, kommunstyrelsens ordférande och vice ordférande, fatta beslut om
riskreducerande placeringsforandringar. Dessa beslut skall anmalas vid ndrmaste KSAU mote,
och KSAU skall fatta beslut om den fortsatta hanteringen.

2.5 Attestinstruktion
Forutom ovanstaende ansvarsfordelning géller kommunens ordinarie attestreglemente.

3. Placeringsriktlinjer

3.1 Forvaltningsfilosofi
Kommunens forvaltningsmal skall uppnas med féljande principiella riktlinjer for forvaltningen:

1. Helhetsansvar
Kommunen har ett helhetsansvar for de samlade skulder och tillgangar. Det avilar
kommunens foretradare att skota den riskhantering, tillgangsallokering, m m, som foljer
med detta ansvar.

2. Diversifiering
Tillgangsforvaltningen skall utformas for att sakerstélla en bra diversifiering inom och
mellan de tillgangar som ingar i portfoljen, i syfte att uppna en effektiv riskspridning.

3. Langsiktighet
Investeringar pa finansiella marknader innebar risker. | en valdiversifierad portfolj ar
risken framst relaterad till att tillgangarna pa de marknader som kommunen investerar i
fluktuerar i varde. Eftersom huvuddelen av kommunens kapital inte ska anvéandas i ett
kortfristigt perspektiv &r kortfristiga svangningar i portfoljvardet mindre relevant.

3.2 Tillatna tillgangsslag och riktlinjer
Portfoljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:
e Rintebidrande viardepapper inkl likvida medel och utlaning till kommunens heldgda
aktiebolag (3.2.1)

e Aktier och andra vardepapper som kan jamstallas med aktier (3.2.2)
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e Alternativa tillgangar: Investeringar som ej ryms i punkterna ovan, t ex absolutavkastande
tillgangar (ex: hedgefonder), reala tillgangar (ex: fastigheter, ravaror), eller motsvarande
(3.2.3),samt onoterade tillgdngar (ex: private equity).

Likvida medel skall inte hallas annat som transaktionslikviditet inom respektive tillgangsslag.

3.2.1 Rénteb&rande vardepapper

Réantebarande vardepapper ar en del av portfoljens lagrisktillgangar som ska kunna anvandas for
kortfristiga ataganden. Tva viktiga riskfaktorer finns, ranterisk och kreditrisk. Dartill finns dven
valutarisk och likviditetsrisk. Dessa ska dock i normalfallet begransas/elimineras, se 3.4.6 och
3.4.7.

Ranterisken &r risken for forlust vid stigande rantor. Denna begrénsas genom att portfoljen styrs
mot ett index med ca 3,5 ars duration.

Med kreditrisk avses risken att en emittent inte kan svara upp mot sina betalningsataganden,
exempelvis till f6ljd av en betalningsinstéllelse. Kreditrisken begrénsas genom att rénteportféljen
endast far placeras i véldiversifierade fonder, eller motsvarande diskretionar portfolj, som
innehar vardepapper med en genomsnittlig rating motsvarade minst investment grade (fyra
hogsta ratingkategorierna enligt Standard & Poor’s/Moody’s).

Investering i vardepapper som inte &r ratade &r tilldtna, om &gargaranti eller annat férhallande i
sak innebér en motsvarande rating som avses ovan.

Innehav i rantebarande vérdepapper noterad i annan valuta dn SEK skall valutasékras.

3.2.2 Aktier och aktierelaterade instrument

Vid investeringar i aktier skall allmént vedertagna principer om diversifiering inom och mellan
olika aktiemarknader beaktas.

Investering skall i huvudsak ske i borsnoterade aktier eller fonder med motsvarande krav pa
diversifiering. Med borsnoterade aktier avses aktier som ar foremal for regelbunden handel pa
auktoriserad marknadsplats 6ppen for allmanheten och under tillsyn av Finansinspektionen eller
motsvarande utlandsk myndighet (behorigt organ). Andelen onoterade aktier far uppga till max 5
% av aktieportfdljen.

En enskild emittent far inte utgéra mer an 10 % av den totala aktieportféljen.
Aktieinnehav noterad i utlandsk valuta valutasdkras normalt inte.

3.2.3 Alternativa tillgangar

Syftet med alternativa tillgangar &r dels att fa exponering mot absolutavkastande strategier, dels
att skapa riskspridning i portfoljen i syfte att minska den totala risken och hoja den riskjusterade
avkastningen. Kommunen skall, som en generell regel, efterstrédva en god diversifiering genom
att investera i flera olika marknader, strategier och forvaltare.

Inriktningen for de investeringar som gors ar att de skall:

e Uppvisa lag korrelation till traditionella aktieplaceringar
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e Haen forvantad positiv avkastning och en historisk riskniva (méatt som volatilitet) som &r
lagre an aktiemarknaden.

Med alternativa tillgangar avses t ex absolutavkastande fonder, fastigheter och ravaror.

Investeringar i alternativa tillgangar skall, sa langt det ar mojligt, ske i fonder eller strukturerade
instrument for att minimera administrationen och de operativa riskerna.

Investeringar i hedgefonder far endast goéras genom fond-i-fondl6sningar.

Innehav noterad i annan valuta &n SEK valutasékras i normalfallet.

3.3 Allokering

Normalportféljen anger den totala portfoljens strategiska, langsiktiga fordelning mellan

tillgangsslag. Vid berakning av vikterna skall tillgangarnas aktuella marknadsvéarde utgora
utgangspunkt. Fordelning (uttryckt i SEK) skall gélla totalt for portféljen.

Tillgangsslag

min normal max
Rantor och alternativa tillgangar 20 40 100
Likvida medel 0 0 10
Réntebarande vardepapper 0 20 100
Alternativa tillgangar 0 20 40
Aktier 0 60 80
Svenska aktier 0 25 60
Utlandska aktier exkl tillvaxtmarknader 0 25 60
Tillvéxtmarknader 0 10 30

Taktisk allokering innebér kortfristiga avvikelser fran normalportfoljen. Det finns tva alternativ
for hanteringen av den taktiska allokeringen:

1. Passiv taktisk allokering: Portfoljvikterna rebalanseras tillbaks till normalvikter vid vissa
forutbestamda tidpunkter, exempelvis arsvis, samt om limiter 6verskrids

2. Aktiv taktisk allokering: Portfoljvikterna justeras lopande i syfte att tillvarata mojlighet till
meravkastning och/eller minska pa risken for att skydda portféljen for eventuella
vardeminskningar

Vid val av aktiv taktisk allokering kan extern radgivare eller forvaltare anlitas for sadan tjanst.
Val av strategi for taktisk allokering kan variera over tiden.

3.4 Ovriga riskbegransningar
3.4.1 Motparter
Godkanda motparter vid transaktioner med portféljernas noterade tillgangar ar:
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- Svensk juridisk person som enligt lag eller férordning har tillstand for handel med finansiella
instrument.

- Utlandska institutioner som har tillstand liknande det som anges i ovanstaende punkter och
som star under tillsyn av myndighet eller annat behdrigt organ.

Vid investeringar i strukturerade OTC-instrument, private placements eller motsvarande skall
dessa genomforas via etablerade finansiella institutioner. Motsvarande kreditbegransningar som
anges i 3.2.1 ar tillampliga.

3.4.2 Forvaltare
Diskretionar forvaltare eller fondférvaltare skall ha erforderliga tillstand for sin verksamhet
enligt svensk lag.

Utlandsk forvaltare skall ha tillstand motsvarande de som anges ovan och sta under tillsyn av
myndighet eller annat behdrigt organ.

3.4.3 Forvar

Portfoljernas tillgangar skall forvaras hos:

1. Vérdepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand att ta emot vardepapper.

2. Utlandska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges i punkt 1 och som star
under tillsyn av myndighet eller annat behdrigt organ.

Andelar i investeringsfonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
vardepappersinstitut.

3.4.4 Belaning
Kommunen far ej belana portfoljens tillgangar med undantag for sddan belaning som foljer av

handel med derivatinstrument samt for sadan tillfallig belaning som féljer av gallande
likvidschema i samband med vérdepappersaffarer.

3.4.5 Aktielan och blankning

Aktielan ar tillatet om det sker pa for branschen sedvanliga villkor och sakerhetskrav. Blankning
av lanade aktier far inte ske, annat &n av anlitad hedgefond eller forvaltare inom ramen for dess
normala investeringsverksamhet, fondbestammelser och avtal.

3.4.6 Valutarisk

Vardet av placeringar i utlandska valutor sjunker i vérde vid forsvagning av placeringsvalutan,
eller vid en forstarkning av den svenska valutan. Utlandska aktieinnehav valutasédkras normalt
inte. Ranteplaceringar och alternativa tillgangar skall i normalfallet vara valutasékrade.

3.4.7 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebar att ett finansiellt instrument eller annan tillgang inte kan avyttras eller
forvarvas vid avsedd tidpunkt utan storre prisreduktion eller att transaktionen medfor stora
kostnader. Likviditetsrisken forekommer framst i icke-standardiserade finansiella instrument
som inte ar foremal for borshandel eller clearing via clearingorganisation, sasom strukturerade
produkter.
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Kommunens tillgangar skall i huvudsak vara noterade, det vill saga vara foremal for regelbunden
handel pa bors eller annan reglerad marknadsplats som &r éppen for allmanheten och som star
under tillsyn av tillsynsmyndighet. Har avses dven fonder som huvudsakligen investerar i
noterade bolag och som &r foremal for frekvent handel.

4. Etiska riktlinjer

Kommunen ser ekonomisk, ekologisk och social hallbar utveckling som en forutsattning for
langsiktig tillvaxt. Foretag som formar balansera ekonomi, ekologi och socialt ansvar har goda
mojligheter till hog och langsiktig avkastning.

Kommunen ska i sina placeringar efterstrdva att efterleva av Sverige ratificerade internationella
konventioner inom miljé, manskliga rattigheter, féretagande och humanitar ratt, bl a:

e FN:s allminna forklaring om de manskliga rattigheterna
e FN:svapenkonvention

e [LO:s kdrnkonventioner om rattigheter i arbetslivet

e Rio-deklarationen om milj6 och utveckling

e FN:s konvention om biologisk mangfald

e FN:s konvention mot korruption

Anlitade forvaltare ska kunna rapportera efterlevnaden av konventionerna, och kommunen ska,
om eventuellt brott mot policyn identifierats, antingen avyttra placeringen eller inleda en dialog
med foretag och/eller forvaltare i syfte att bidra till en positiv utveckling.

Vid placering i fonder krévs att fondernas investeringsinriktning i allt vasentligt dverensstdammer
med kommunens etiska riktlinjer. Utvardering, sk screening, av fonder ska goras enligt GES
global ethical standard och GES controversial eller motsvarande baserat pa kommunens
jamfdrelseindex. Dessutom ska en screening avseende fossil energi (utvinning av olja och gas)
goras.

Innehav av derivatinstrument, baserade pa breda marknadsindex och som inte innebér ett direkt
agande i underliggande tillgangar, undantas fran reglerna ovan. Det innebér att
aktieindexobligationer undantas fran reglerna ovan. Undantaget galler &ven placeringar i
alternativa investeringar, som t ex hedgefond-i-fond.
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5. Uppfdljning och rapportering

5.1 Inriktning for uppféljningen

Uppfoljningens syfte &r att I16pande halla sig informerad om portféljens resultat, forandringar i
sammansattningen av tillgangar samt forandringar i riskniva. Det ar av yttersta vikt att alla parter
ar medvetna om att alla placeringar genomgar cykler, varfor det kommer att finnas tidsperioder
nar placeringsmalet ej uppfylls eller nar enskilda forvaltare misslyckas med att na sina
forvantade avkastningsmal. Férvaltaren har som mal att uppna avkastningsmalet 6ver en
tvaarsperiod.

5.2 Forvaltningsrapport

Kommunledningskontoret skall manadsvis, sammanstélla en rapport 6ver forvaltningsutfallet.
Rapporten ska l6pande tillstallas kommunstyrelsens arbetsutskott och tertialvis
kommunstyrelsen. Férvaltningsrapporten skall atminstone innehalla féljande:

e Aktuell vardering av tillgangar
e Tillgangsportfoljens totala avkastning under perioden, under aret och sedan start.

e Procentuell fordelning pa olika tillgangsslag.

e Utvardering av delportféljer/forvaltare mot jamforelseindex, med tillampning av vedertagna
nyckeltal och riskmatt

e Utvardering av totalportfoljen i forhallande till normalportfolj (se tabell 3.3) och jamférbara
fonder.

5.3 Arsrapport

En arsrapport 6ver medelsforvaltningen skall Iamnas till kommunstyrelsen. Utover innehéllet i
5.3 skall rapporten innehalla en redogérelse dver det gangna arets placeringsverksamhet samt en
bedémning av det kommande arets utveckling.

5.4 Utvardering av delportfdljer/ forvaltare
Forvaltningsresultatet skall utvarderas mot relevanta index som mater utvecklingen pa de
marknader dér investeringar gors. | tabellen anges relevanta index for delportféljerna.

Tillgangsslag Index

Handelsbanken All Bond

Svenska réntebarande vp
eller motsvarande
Alternativa investeringar SSvX30d + 2%

Six Portfolio Return Index
eller motsvarande

MSCI World NDR eller
motsvarande**

MSCI Emerging Markets
free NDR**

Svenska aktier

Utlandska aktier

Aktier, tillvaxtmarknader




Sidan 12 av 14

* Eller motsvarande lands- eller regionindex, dér det &r relevant

Totalportfoljen kan jamforas med ett sammanvagt index av ovanstaende delindex.
Sammanvéagningen baseras pa aktuell normalvikt for totalportféljen.



ORDLISTA

Absolutavkastande strategi
Alternativa placeringar
Aktiv férvaltning
Blandmandat

Duration

Diversifiering

Exponering

Hedgefond

Index, jamforelseindex

Likvida medel

Likviditet

Likviditetsrisk

Likvidschema

Obligation

Onoterat
Passiv forvaltning

Private Equity

Rating, ratingkategorier
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Strategi med positiv avkastning oavsett marknadsutveckling.

Alternativa placeringar utgors av tillgangslag som inte tillhor de traditionella dvs
aktier och rantebarande vardepapper, ex fastigheter, hedgefonder, ravaror.

Forvaltningen avviker fran index i ett forsok att Gvertraffa detta. Se aven passiv
férvaltning.

Forvaltningen avser flera tillgangsslag (aktier och rantor) och forvaltaren
forsdker allokera mellan dessa. Se dven specialistmandat.

Kan beskrivas som den réntebdrande portfoljens vagda genomsnittliga
aterstaende l6ptid. Durationen bestams av obligationernas och kupongernas
aterstaende loptid, kupongernas storlek samt rantenivan. Ju hogre vérde desto
mer kénslig ar portfljen for forandringar i marknadsréntan. Durationen for en s
k nollkupongsobligation &r lika med dess I6ptid och fér en kupongobligation
lagre &n dess 16ptid.

Ett grundlaggande begrepp i modern portfoljteori. Bygger pa att den samlade
risken nar tva tillgangar laggs ihop &r mindre & summan av riskerna i de
enskilda tillgdngarna var for sig. Genom att placera kapitalet i fler olika
tillgangar och hos forvaltare med olika forvaltningsstil erhalls diversifiering, d v
s riskspridning.

Det vérde, uttryckt i kronor eller i procent av den totala portféljen, som foéréandras
p g a forandringar i kursen/rantan pa ett vardepapper.

Ett samlingsbegrepp for manga olika typer av forvaltningsinriktningar, med vissa
gemensamma drag: Absoluta avkastningsmal, 1&g korrelation till traditionella
tillgangar (aktier, rantebarande vardepapper) och mycket vida, okonventionella
placeringsregler (belaning, derivat, korta positioner). Bidrar till diversifiering i
en portfolj.

Matt pa en marknads eller delmarknads varde, t ex SIX Portfolio Return Index
(svenska aktier) och OMRX Total (svenska nominella réntor).

Likvida medel definieras som kassamedel, medel pa depékonto, bankrakning,
dagsinlaning, specialinldning samt sadana kortfristiga rantepapper som
forvérvats i syfte att utgora en likvid placering.

Matt pa omfattningen av handeln, eller omsattningen, i ett instrument eller pé en
marknad. Aven bendmning for kassamedel.

Risken att inte kunna erhalla likvida medel nar man s& onskar. Likviditetsrisken
ar saledes kopplad till kostnaderna for att omvandla placeringar till likvida
medel.

Nér ett vardepapper omsatts finns i normala fall standardiserade tidpunkter
mellan avslutsdag och likviddag.

Skuldebrev med l6ptid (ursprungligen) Gver ett ar.

Onoterade tillgdngar som inte handlas pa bors. Avser det aktier kallas det
vanligtvis for Private Equity.

Forvaltningen efterstravar att folja index sa nara som méjligt. Index ar dock
kostnadsfritt medan forvaltning &r forknippat med kostnader.

Private Equity anvands synonymt for onoterade aktier

En rating ar en relativ beddmning av en emittents formaga att i tid infria sina
betalningsforpliktelser. En rating avser i regel ett givet laneprogram eller annan
given skuldforpliktelse och ar en uppskattning av kredittagarens formaga till en
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tidsmassigt korrekt aterbetalning av emitterat papper i programmet. En rating
kan dock dven avse en viss emittents formaga att fullgora alla sina
betalningsforpliktelser. Internationellt férekommer rating bland annat fran

Moody's och Standard & Poor's.

Standard | Standard&Poor's

Forklaring Moody's | & Poor's — nordisk rating
Hogsta kreditvardighet Prime-1 A-1 K-1
Hog kreditvardighet Prime-2 A-2 K-2
Adekvat kreditvardighet Prime-3 A-3 K-3
Spekulativ kategori B K-4
Bristande betalningsforméaga Not prime |C K-5
Betalningsinstéllelse/Konkurs D BK

Standard &
Forklaring Moody's Poor's
Investment Grade
Hogsta kvalitet Aaa AAA
Hog kvalitet Aa AA
Ovre mellanniva A A
Mellanniva Baa BBB
Speculative Grade
Overvagande spekulativ Ba BB
Spekulativ, 1&g niva B B
Svag, nastintill konkurs Caa CCC
Hogsta spekulation Ca CcC
Lé&gsta kvalitet C C
Konkurs D

Standard & Poor's kan anvanda + eller - for att modifiera vissa ratings. Moody's

anvander siffror 1 (hogst), 2 och 3 inom intervallet Aal till B3.

Forvaltningen avser forvaltare som fokuserar pa specifikt omrade ex svenska

akter eller globala aktier etc.

Statistiskt matt pa hur kraftigt vérdet pa en tillgang (vardepapper, portfol;j) eller
en marknad fluktuerar éver tiden (&ven kallat volatilitet).

Rantebarande vardepapper och aktier ar tva exempel pa tillgangsslag.

Risken att tillgangar noterade i utlandsk valuta faller i varde métt i egen valuta p
g a att den egna valutan stiger/utldéndska valutan faller.




