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1 Inledning

Dessa placeringsriktlinjer ersatter den Placeringsriktlinjer som kommunstyrelsen
faststéllde 2011-02-08, § 56

1.1 Omfattning

flesta av dessa har arlig utdelning av del av avkastningen. Placeringsriktlinjerna anger
hur dessa medel ska placeras.

1.2 Syfte

Syftet med placeringsriktlinjerna &r att faststélla regler och riktlinjer for
placeringsverksamheten avseende:

Malsattning
Organisation,
Ansvarsfordelning,
Tilldtna placeringar,
Tillatna motparter,
Investeringsstrategi,
Rapportering,
Risktagande.

VVVVVVYY

1.3 Malséttning
Den Gvergripande malsattningen ar att ha en hog och jamn direktavkastning som
mojliggor arliga utdelningar samtidigt som tillgdngarnas varde realt vardesakras. Med
tanke pa placeringsverksamhetens inriktning vad galler normalportfoliens
tillgangsfordelning sé bor den arliga direktavkastningen overstiga 2,5 procent. Med
direktavkastning avses arliga ranteintakter, kuponger, fondutdelningar och erhallna
premier. Reavinster &r inte utdelningshara och ingér inte i direktavkastningen.
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[ Borttaget: 56 J

[ Borttaget: — varav 54 ar berdrda av detta regelverk ]

Borttaget: De 54 stiftelsernas gemensamma tillgangar )
uppgar till ca 300 mnkr per 1 januari 2010.

placerade medel ska uppga till minst 10 miljoner

Borttaget: Malet &r att direktavkastningen pa
kronor per ar.

Borttaget: Avkastningsnivan motsvarar i utgangslaget
en arlig avkastning pa ca 3,3 procent.

Borttaget: aktie )




2 Organisation

2.1 Ansvarsfordelning
Ansvaret for placeringsportféljen ar férdelat enligt nedanstdende.

Kommunfullmaktige:

» ska besluta om finansregler.

Kommunstyrelsen:

» ska besluta om placeringsriktlinjerna for Donationsstiftelser, \ Borttaget: och minst arligen revidera dessa;
> ska pesluta om en normalportflj baserat p& en konsekvensanalys och en rapport av L Borttaget: minst arligen

placeringsverksamheterna.

Kommundirektoren:

» ska besluta om tillampningsanvisningar och vissa detaljregler avseende
placeringsriktlinjerna;

Kommunens ekonomidirektor:

ska sakerstélla att placeringsriktlinjerna efterfoljs;

ska sakerstélla att kommunen har den organisation som kravs for att hantera
placeringsportféljen i enlighet med placeringsriktlinjerna;

ska sékerstélla att placeringsriktlinjernas krav pa rapportering efterféljs;

\ 4

ska handla upp externa forvaltare; ( Borttaget: eventuella fonder och

ska sékerstalla att god intern kontroll uppratthalls;
ska utse personer med behdrighet att registrera och godkénna affarer;
ska till kommunstyrelsen arligen rapportera utfall av medelsférvaltningen.

VVYVYYVY

3 Administration

3.1 Intern kontroll

Kommunens attestregler ska tydligt ange hur god intern kontroll upprétthalls for samtliga
transaktioner och avtal inom finansforvaltningen. God kontroll ska upprétthallas bland
annat genom att:

» alla affarer registreras i ekonomisystemet;

> alla affarer kontrolleras sa att dessa stammer 6verens med affarsunderlag och med
rapporter fran externa forvaltare;

» lopande kontroller gors av att forvaltarna féljer placeringsriktlinjerna och andra
eventuella begransningar enligt avtalen med forvaltarna

» regelbundna kontroller gors for att sakerstélla att verkliga innehav stammer 6verens
med rapporterade innehav;

> krava att externa forvaltare har fullgoda systemstdd och rutiner for att uppratthalla
god kontroll.
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3.2 Redovisning
Donationsstiftelserna ska folja de rekommendationer som ges av Radet for kommunal
redovisning. Det innebér att Iagsta vardet princip ska tillampas. Vardering till
marknadsvarde ska tillampas nar sa kravs. Portféljvarderingar ska anvandas i den
utstréckning det ar mojligt.

3.3 Forvar av vardepapper

Samtliga vardepapper ska férvaras hos vardepappersbolag som har
Finansinspektionens tillstdnd att ta emot vardepapper for férvaring, enligt 2 kap 1 § lagen
om vardepappersmarknaden (2007:528), eller utlandskt vardepappersbolag med
motsvarande tillstand.

4. Tillatna placeringar

4.1 Tillatna tillgangsslag

Tillgangarna far endast placeras i de tillgangsslag och med de motparter som anges i
dessa placeringsriktlinjer. Placeringar i vardepapper som inte anges i dessa
placeringsriktlinjer kraver sarskilt beslut i kommunstyrelsen. Placeringar far géras direkt,
genom diskretionar forvaltning eller genom fonder i nedan angivna tillgangsslag.

> Rantebdrande vardepapper. Placeringar far géras i nominella och reala rantebarande
vardepapper i enlighet med bilaga 1. Tillfallig 6verskottslikviditet far placeras pa
deposit i bank enligt bilaga 1. For investeringar i rantebéarande vardepapper eller |
rantefonder géller att investeringarnas kreditrating uppgar till som I&gst investment

grade (BBB-).

» Aktiefonder. Aktiefonder, foretradelsevis index eller indexnéra fonder, i svenska eller
utlandska fondbolag som ar foremal for regelbunden handel pa reglerad marknad.

Placeringar fa endast goras i sddana instrument dar Linkdpings kommun har forstaelse
for vilka risker placeringen medfor. Vidare &r det ett krav att placeringarna kan hanteras
administrativt och i rapporteringen.

4.2 Godkanda motparter och foérvaltare

Transaktioner i vardepapper far géras med svenska vardepappersbolag som har
Finansinspektionens tillstdnd fér handel med finansiella instrument fér annans rakning i
eget namn, enligt 2 kap 1 § lagen om véardepappersmarknaden (2007:528) eller med
utlandska institutioner med motsvarande tillstand.

Placeringar far goras i fondbolag som har Finansinspektionens tillstdnd enligt lagen om
investeringsfonder (2004:46) eller med utlandska institutioner med motsvarande tillstand.

Diskretionar forvaltning eller annan extern forvaltning far upphandlas av motparter som
har Finansinspektionens tillstand enligt 2 kap 1 § lagen om vardepappersmarknaden
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Borttaget: och utlandska publika aktiebolag

Borttaget: <#>Hedgefonder. Placeringar far goras i
hedgefonder forvaltade av svenska fondbolag eller
utlandska bolag som har motsvarande tillstand.
Placeringar i hedgefonder ska géras i ett antal
separat fonder eller i fond innehallande flera
hedgefonder sa att en riskspridning motsvarande
minst 10 separata fonder uppnas. 1
<#>Kapitalskyddade produkter. Placeringar i
kapitalskyddade produkter far ske forutsatt att de
instrument produkten bestar av ryms inom
begrénsningarna i bilaga 1. Vid avstdémning mot
placeringsriktlinjerna ska kapitalskyddade produkter
behandlas som ett rantebarande papper med
kreditrisk, en placering i aktier eller annat
tillgdngsslag samt derivatinstrument.{

<#>q

<#>Derivatinstrument. Derivatinstrument i from av
terminer, optioner och swapavtal far anvéndas for att
férandra den finansiella risken forutsatt att effekterna
av instrumenten innebér att placeringsriktlinjerna
fortsatt foljs. 1

Borttaget: For placering i aktier galler begréansning
avseende s k enhandsengagemang enligt
tillampningsanvisning. Placeringar i utlandska aktier far
godras inom det granser for minimum och maximum
som anges i Bilaga 1. Placeringar i vardepapper
nominerade i utlandska valutor endast géras om dessa
valutasakras i enlighet med bilaga 1.1

Wl




(2007:528) eller med utlandska institutioner med motsvarande tillstind som ovan. Nar
externa forvaltare anlitas ska dessa handlas upp i konkurrens. Forvaltaren ska férbinda
sig att folja kommunens placeringsriktlinjer.

4.3 Normer och varderingar

Linkdping ska ta hansyn till miljdmedvetande, socialt ansvar och god etik i vid beslut om
placeringar. Det betyder att placeringar som uppenbart strider mot hansyn till dessa
faktorer ska undvikas. Placeringar i vardepapper utgivna av féretag forutsatter att det
inte &r kant att dessa bryter mot lagar och internationella normer fér miljoférstoring,
manskliga rattigheter, arbetsvillkor, och korruption.

5 Placeringsstrateqi

5.1 Riskhantering

Finansiella risker i en placeringsportfélj kan delas upp i strategiska och taktiska risker.
Den strategiska riskhanteringen handlar om att reglera avvagningen mellan hogre
forvantad avkastning och okat risktagande genom val av normalportfolj. Med strategi
avses en bestamd fordelning av placeringarna mellan olika tillgangsslag (se kapitel 5.2
normalportfélj). Den taktiska riskhanteringen handlar om att begréansa avvikelser fran
normalportféljen och fran de index som ingar i normalportfoljen. Med taktiska avvikelser
avses awvvikelser fran normalportfélien (se nedan) och avvikelser inom respektive
tillgdngsslag genom att verkliga placeringar avviker fran det index som anvands for
tilgngsslaget (se Bilaga 1).

5.2 Normalportfolj

Placeringsstrategin ska uttryckas i form av en normalportfélj som anger férdelningen
mellan tillgangsklasserna. Normalportféljen ska valjas utifran en bedémning av forvantad
avkastning och risk. Forvantad avkastning,ska uppfylla avkastningsmalet och forvéantad
risk ska inte Gverstiga en riskniva som &r acceptabel for Linkdpings kommun.
Beslutsunderlaget for val av normalportfélj som innehalla en konsekvensanalys i enligt
med 6.3 nedan.

Normalportféljen ska for respektive tillgangsklass ange vilket jamforelseindex som bast
speglar avkastning och risk i tillgangsklassen. Detta jamforelseindex ska anvandas vid
utvarderingen av medelsforvaltningen.

5.3 Riskmandat

Riskmandat uttrycks i form av tilldtna procentuella avvikelser i férhallande till
normalportfolien for de olika tillgangsslagen. Riskmandatets storlek i férhallande till
normalportfélien framgér av bilaga 1.
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6 Rapportering

6.1 Rapporteringsrutiner

Rapportering ska ske i enlighet med bilaga 2. Bilagan ska ange innehall i rapporterna,
utférare, mottagare och rapporteringstidpunkter.

6.2 Resultatutvardering

Utfallet av medelsforvaltningen ska foljas upp regelbundet. Uppféljningen ska dels visa
totalavkastningens utfall i forhallande till avkastningsmalet och dels mot normalportféljen.
Rapporteringen ska visa utfall i enlighet med radande tillampning av redovisningsregler
och &ven visa utfall férutsatt att alla tillgdngar marknadsvarderas separat.
Rapporteringen ska dven omfatta en riskrapportering som visar hur risknivan i portféljen
utvecklats.

6.3 Konsekvensanalys

Kommunen ska arbeta med riskanalyser i form av en konsekvensanalys som visar hur
tillgdngarna forvantas utvecklas. Analysen ska kvantifiera forvantad avkastning och risk.
Konsekvensanalysen ska anvandas som underlag for val av normalportfolj. Resultat av
konsekvensanalysen liksom de antaganden som analysen grundar sig pa dokumenteras.
Riskanalysen ska baseras pa en simulering av framtida utveckling for tillgangarna.
Resultatet av analysen ska visa forvantad avkastning och risk fér normalportféljen.
Motsvarande analys ska goras for alternativa normalportféljer. Darutover ska ett
stresstest goras for att belysa risken i ett worst case-scenario kommande budgetar.
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Borttaget: Riskmandat ges dels i form av
beloppsgranser per tillgdngsslag och motparter vid
rantebarande placeringar och derivatinstrument och
dels i form av tilldtna avvikelser fran normalportfoljen.
Awvikelsemandaten ska anges som procentsatser for
volymavvikelser och i form av beloppsgranser fér hur
mycket verklig placeringsportféljs marknadsvéarde far

| awvika fran normalportfoljen.|




Bilaga 1. Placeringsstrategi och riskmandat

De riskmandat som anvands ska reglera maximal tillaten avvikelse mot normalportfdliens
benchmark, Darutéver regleras den kreditrisk som uppstar vid rantebarande placeringar och
motpartsrisken i derivatinstrument.

Normalportfdlj

Nedanstdende tabell visar faststalld normalportfélj och minimal respektive maximal andel i
respektive tillgangsslag

[ Borttaget: volym

[ Borttaget: och maximal forlust mot benchmark

Tillgdngsslag Benchmark Minimum (%) Normal-portfolj Maximum (%)
(%)
Rantebarande OMRX Bond 50 % 0% | Borttaget: 60
vardepapper OMRX Bond [ Borttaget: 0
37,5% och

Solactive Credit
index 62,5%

Aktier 15% 40 %
Varav Svenska fonder,, SIX RX _15% 25 %
Varav_Globala fonder MSCI ACWI NR 0% 15 %

Totalt 100 %

50%

Barttaget: akti

Borttaget: r

Bo‘rttaget: er

Borttaget: 25

, Borttaget: 40

Borttaget: 35

Borttaget: Utlandska

Andelen svenska och utlandska fonder far inte 6verskrida 55 % tillsammans.

Om nivaerna for maximal 6verskrids ska atgarder omedelbart vidtas for att aterstélla
portféljen inom ovan angivna granser.

Tilldtna motpartner vid placering

Motpartslimiter i tabellen nedan géaller aggregerat fér kommunens samtliga
placeringsportféljer. Limiter i kronor ska ha tolkningsféretrade framfor limit i procent.
Procenttalet ska I&sas som vtterligare begrénsning av mandatet.
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Borttaget: aktier

Borttaget: 10

Borttaget: 15

Borttaget: MSCI World

Borttaget: Hedgefonder

Borttaget: OMRX T-bill +2 %

Borttaget: 0 %

Borttaget: 5 %

Borttaget: 8 %

Borttaget: aktier

Borttaget: 0
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Tabell 1

Fondekateqgori Ratingkrav Durationskrav Limit per Total limit per
kategori emittent

Stats- kommun- Min AA- Max Snittduration Min 20% Stat 100%
och Bostads- 7ar Max 100% Kommun och Bostad
obligationer 25%
Foretags- Shittrating min BBB-*. Max Snittduration 70% 5/10/40 regeln
obligationsfonder Max andel under BBB- 5é&r

15%.
Kortranta Min BBB-* Max snitt-duration 50% 5/10/40 regeln

och snittloptid 1 ar

*Officiell rating eller motsvarande bedémd riskniva
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Bilaga 2. Rapportering

Rapportering ska ske enligt féljande rapportplan.

Borttaget: Tillaten avvikelse for verklig portfoljs
marknadsvarde mot normalportféljens vérde ar
begransad. Om maximal férlust mot benchmark uppnas
ska, om inte kommunstyrelsen beslutar om annat,
forvaltningen snarast mojligt inriktas mot att folja den
fordelning av tillgdngarna som aktuell normalportfolj
anger. 1

1

Berakningsmetod ()

Rapport Innehall Mottagare Utforare Frekvens
Ekonomirapport Forteckning placeringar  KS Ekonomi- Manadsvis
Bokforda varden Finansradet direktoren
Marknadsvérden
Avkastning
Jamférelse normal-
portfol;
Jamforelse index
Riskanalys
Delarsrapport Se ovan KS Ekonomi- Tertial
direktdren
Konsekvensanalys  Forvantad avkastning KS Ekonomi- Arsvis
och risk for direktdren

normalportfoljen plus
stress test

Borttaget: Kreditrisk{

Valutarisk{

Placeringar i utlandska vardepapper, direkt eller indirekt
via fonder, medfor valutarisker. Féljande riktlinjer galler:§
1

placeringar i utiandska aktier far géras inom
normalportféljens min- och maxvarden;

placeringar i hedgefonder nominerade i utlandsk valuta
ska valutasakras;

placeringar i vardepapper i évriga tillgdngsklasser ska
valutasékras genom derivatinstrument forutsatt att
placeringarna i respektive valuta éverstiger 1 mkr.q

1

Derivatinstrument

Vid upphandling av derivat ska minst tre parter
tillfrdgas. Den part som har bast sammanvagda villkor
ska valjas. Om tva parter har likvardiga villkor ska part
dar motpartsrisken ar lagst valjas.

1

Nedanst&ende limiten avser beloppsgréanser for
nettovolymen for vid var tidpunkt utestdende derivat.
Med nettovolym avses att instrument som ger motsatta
effekter far nettoberéknas. |

1

Motpart ()
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Bilaga 3. Beskrivning av risker

Att placera medel pa kapitalmarknader medfér ett risktagande. Den som beslutar om
placeringar ska vara medveten om vilka risker placeringarna medfér. De finansiella risker
som Linkdpings kommun &r utsatta for kan sammanfattas i nedanstaende punkter. Genom
placeringar i vissa instrument och fonder, som garantiprodukter och hedgefonder, kan en
placering ge en kombination av nedanst&ende risker.

. Likviditetsrisk

Likviditetsrisken avser risken att kommunen inte har tillracklig betalningsberedskap for
forutsedda och/eller oférutsedda utgifter.

Likvida medel definieras som:

- Kassa, bank

- Outnyttjade beviljade/bekraftade kreditlbften

- Outnyttjade checkrakningskrediter

- Outnyttjad intern limit i koncernkontot

- Placeringar som &r godkanda inom ramen fér denna riskinstruktion

Likviditetsrisk vad avser placeringar &r risken att inte i 6nskad omfattning och vid énskat
tillfalle kunna sélja sin placering. Likviditetsrisk hanteras genom att reglera tillatna

instrumenttyper.
. Finansieringsrisk

Finansieringsrisken definieras som det l&nebehov som inte kan tickas i ett anstréangt
marknadslage. Finansieringsrisken uppstar om kommunen blir fér beroende av en
finansieringskalla och att relationerna med denna férsamras. Finansieringsrisk innebar aven
att tillgdngen pé kapital i marknaden férsamras savél pa lang som péa kort sikt.

Kapitaltillgadngstid (aterstdende 16ptid) avser den genomsnittligt vagda I6ptiden pa den totala
lanestocken. Loptiden pé kortfristig upplaning forlangs med l6ptid for bekraftade kreditléften
som inte &r uppsagningsbara innan den kortfristiga upplaningen I6per ut. Kredittiden utékas
allts& med den i kreditl6ftet maximalt utlovade uppléningstiden.

. Rénterisk

Réanterisk &r ett uttryck for variationer i rantor och ett métt p& den paverkan en ovantad
ranteférandring kan fa pa finansnettot.

Rénterisk avser risken for negativ paverkan pd kommunens resultat- och balansrékning till
folid av forandringar i ranteldget. D& marknadsrantan stiger &r korta rantebindningar en risk
dé detta far ett direkt genomslag i resultatet. D& marknadsréantan gar ner ar langa
rantebindningar en risk d& kommunen inte lyckas utnyttja denna nedgéng vilket kan ge
negativ inverkan pa resultatet jamfort med vara konkurrenter.
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Med ranterisk avses aven risken att vardet av rantebarande skulder och derivat férandras
vid en férandring av marknadsrantan. Ranteexponeringen utgors av rantebarande skulder
och derivat.

Det ar darmed viktigt att det finns en avvagning mellan fasta och rérliga rantor i portfélien
och att forhallandet satts med héansyn tagen bade till affarsmassiga forhallanden och till
utvecklingen pé rantemarknaden.

. Valutarisk

Valutarisk &r ett uttryck for att vardet av fléden, I&n och placeringar i frammande valutor
foérandras vid en ovantad férandring av valutakursen. Valutarisken &ar risken att t ex ett kop i

utlandsk valuta fordyras vid en valutakursfoérandring av den svenska kronan.

Med valutarisk avses darfor risken fér negativ péverkan pa resultat- och balansrakning till
folid av forandrade valutakurser. Om t ex kommunen har skulder i utlandsk valuta och
svenska kronan férsvagas gentemot denna valuta har skulden ¢kat, allt annat lika.

. Kredit- och motpartsrisk

Kredit- och motpartsrisk vid placering av likvida medel och i handel med exempelvis el och
finansiella kontrakt definieras som risken att motparten inte fullgér sina ataganden, d v s att
kommunen inte erhaller likvid for en placering.

Motpartsrisk vid finansiering (uppléaning) &r risken att l&ntagaren lider forlust pa grund av att

en motpart inte kan fullgora sina ataganden till fullo och i tid.

Motpartsrisk vid valutahantering &r risken att lida férlust p& grund av att en motpart inte kan
fullgora sina ataganden till fullo och i tid.

Motpartsrisk hanteras genom att faststélla vilka motparter som &r till&tna och i vilken
omfattning.

v
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Borttaget: Ranterisk Med réanterisk avses
risken att vardet av rantebarande
placeringar sjunker till foljd av att det
allménna ranteléget stiger. Generellt ger
langre placeringar en storre ranterisk
eftersom vérdet pa dessa varierar mer &n
vérdet pa kortare rantebarande placeringar.
Ranterisken hanteras med normalportfdljen
som utgangspunkt. Om verklig portfoljs
ranterisk dverstiger normalportféljens
ranterisk kan rénterisken minskas antingen
genom att langa ranteplaceringar avvecklas
eller genom att motsvarande effekt uppnas
genom derivatinstrument.f

Kreditrisk . Med kreditrisk avses risken att
emittenten av ett rantebérande
vérdepapper inte klarar av sitt dtagande
vad galler rantebetalningar och
aterbetalning i ratt tid. Kreditrisken hanteras
genom restriktioner om vilka placeringar
som far géras och genom att avveckla
placeringar dar risken bedéms ha ¢kat mer
an acceptabelt.{

1

Motpartsrisk Med motpartsrisk avses
risken att motparten i en derivattransaktion
inte klarar av det betalningsatagande
derivatinstrumentet medfor. Motparter i
derivatinstrument ar vanligtvis banker.
Motpartsrisken begransas genom storleken
pa de transaktioner som gors mot
respektive motpart och genom att valja
motparter med god kreditvardighet. |
Valutarisk . Valutarisker uppkommer vid
placering i vardepapper nominerade i
utlandsk valuta. Valutariskerna kan
begrénsas eller elimineras med hjélp av
derivatinstrument.{

Aktiemarknadsrisk Med aktiemarknadsrisk
avses risken att aktiemarknader generellt
eller en aktiemarknad har en svag
utveckling. Storleken pa
aktiemarknadsrisken &r beroende p& hur
stor andel av totalportfélien som placeras i
aktier. Risken i aktiemarknaden hanteras
med normalportfolien som utgangspunkt.
Om verklig portféljs aktiemarknadsrisk
Overstiger normalportféljens och detta
beddms ofdrdelaktigt ska placeringar i
aktier avvecklas.|

Aktiekursrisk Med aktiekursrisk avses
risken att en placering i en specifik aktie
ger en sémre avkastning an
aktiemarknaden som helhet. Aktiekursrisk
uppkommer dels som en foljd av att
placeringarna gors i ett fatal aktier som inte
speglar aktiemarknaden som helhet.
Darutdver uppkommer aktiemarknadsrisk
vid placeringsstrategier som syftar till att
avvika fran aktiemarknadens
genomsnittsavkastning genom att hitta
aktier som ger en battre avkastning. F




