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MANADSRAPPORT FOR PENSIONSPORTFOLJEN — MARS
2018

Inledning

Det dvergripande férvaltningsmdlet fér pensionsportfoljen ar att kunna tacka minst lika
mycket som avsags av skulden ndr denna strategi tog sin borjan. Detta innebdr att
tillgdngarna i relation till avsedd del av skulden (konsolideringen) bor ligga pa minst 100%.
Den évergripande risklimiten enligt placeringspolicyn innebdr att minst 90,0% av avsedda
pensionsutbetalningar alltid ska kunna tackas av pensionsportféljen. Denna niva betecknas
som ett sdakerhetsgolv som aldrig ska dventyras.

Aktuellt ldge

Pensionsportfoljen lever upp till den 6vergripande risklimiten. Risken att pensionsportféljen
skulle falla under sdkerhetsgolvet inom ett ar ar lag med dagens portfolj. Aktuell
konsolidering, dvs. tillgangarna som andel av den marknadsvarderade pensionsskulden, ar

102,5% for narvarande.

Riskowersikt Awastning
2018-03-31  2018-02-28

Portféljrisk - marknadsvardering

Marknadsvarderade tillgangar 146,1 -0,6%
Marknadsvarderad skuld 142,5 1,4%
Marknadsvarderad konsolidering 102,5% -2,1%
Sannolikhet att ga igenom golwet fére arsskiftet 0,0% 0,0%
Sannolikhet ga igenom golvet inom 1 ar 0,0% 0,0%

Nedan aterfinns en sammanstéllning som visar vilken spridning i resultat som kan forvantas
vid arsskiftet givet dagens portféljsammansattning. Spridningsresultaten erhalls genom att
skuld- och tillgangsvarden simuleras i olika scenarion, vilket renderar i ett troligt medelvarde
samt de 5% basta respektive sdmsta utfallen. Detta ger en indikation pa sannolikheten att
kommunen klarar det 6vergripande férvaltningsmalet samt hur stor risken éar.

Simulerad konsolidering vid arsskiftet Foérvdntad  Jamfort med
konsolidering idag

Marknadsvarderad konsolidering vid arsskiftet 2018/2019
Medelvarde 102,7% 0,2%
5% hogsta 108,9% 6,4%
5% lagsta 97,4% -5,1%

0,5% lagsta 95,5% -7,0%



Aktuell portfolj

Totalt har tillgangarna i pensionsportfoljen ett marknadsvarde pa ca 146,1 mkr.
Pensionsportféljen ligger inom de limiter som definieras for respektive tillgangsslag i
placeringspolicyn.

AVSTAMNING MOT POLICY

Tillgangsslag Andel av portfolj Limiter
2018-03-31 Min Max
Likvida medel 0% 0% 10%
Nominella rantor 28% 10% 30%
Realrantor 43% 40% 100%
Aktier 29% 0% 40%
- svenska 9% 0% 10%
- utlandska 21% 0% 30%
Alternativa tillgangar 0% 0% 10%

Vid avstamningstillfdllet hade pensionsportfolien féljande utseende, uttryckt som
procentuell férdelning pa olika tillgangsslag.

TILLGANGSALLOKERING

m Svenska aktier- 9%
Globala aktier-21%
Nom rantor- 28%

H Realrdntor- 43%

M Kassa- 0%

Det Overgripande malet med férvaltningen innebar att marknadsvardet pa
pensionsportfoljen och marknadsvéardet pa ansvarsforbindelsen ska féljas at, det vill saga
tillgdngarna ska matchas med skulden. Det primdra malet ar saledes konsolideringen vilket
gatts igenom ovan.

For att kunna f6lja hur forvaltningen av aktieportfljen har gatt jamfors de olika
tillgangsslagen i forhallande till respektive jamforelseindex enligt placeringspolicyn sedan
det foregaende rapporteringstillfallet.



TILLGANGSUTVECKLING JAMFORT MED INDEX

Tillgdngsslag Index Tillga k g Indexavk g Differens
senaste manad senaste manad
Nominella rintor OMRX Bond 0,1% 0,3% -0,3%
Reala réntor OMRX REAL 0,4% 0,7% -0,3%
Svenska aktier OMX 50% / OMRX Bond 50% -1,7% -1,3% -0,3%
Utlanska aktier MSCI AC World (SEK) 50% / OMRX Bond 50% -3,2% -0,6% -2,6%
Totalportféljen Sammansatt jamférelseindex -0,6% 0,2% -0,8%
Tillgdngsslag Index Tillgdngsavkastning  Indexavkastning  Differens
sedan 2017-12-31  sedan 2017-12-31
Nominella rintor OMRX Bond 0,3% 0,4% -0,1%
Reala rantor OMRX REAL -0,8% -0,2% -0,6%
Svenska aktier OMX 50% / OMRX Bond 50% -1,7% -1,1% -0,6%
Utlanska aktier MSCI AC World (SEK) 50% / OMRX Bond 50% -2,3% 0,5% -2,8%
Totalportféljen Sammansatt jamforelseindex -1,0% 0,0% -1,0%

Kalla fér index: Bloomberg

Kommentarer kring eventuella avvikelser
En stor andel av aktieportfoljen ar sakrat for kursnedgang. Kostnaden foér denna sakring
medfor att aktieportfoljen far en nagot samre utveckling i en stigande aktiemarknad.

Bevakning och rapportering

For bevakning och rapportering av pensionsportféljen samarbetar kommunen med
Séderberg & Partners Securities AB. De bevakar kontinuerligt utvecklingen av
pensionsportfoljen, pensionsskulden samt marknadsrisken. Detta for att tillse att
sammansattningen av portféljen (allokeringen) alltid innebar att kommunen kan leva upp till
de ataganden som ingar i pensionsfonderingen.

Som grund till rapporten har killor anviints som i god tro bedémts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information
eller ta pé sig nagot ansvar for fullstandighet. Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begrénsat
till, forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till f6ljd av anvéndandet av denna rapport eller dess innehall.



MANADSRAPPORT FOR PENSIONSPORTFOLIEN — APRIL
2018

Inledning
Det dvergripande férvaltningsmdlet for pensionsportféljen &r att kunna ticka minst lika

mycket som avsdgs av skulden ndr denna strategi tog sin bérjan. Detta innebir att
tillgdngarna i relation till avsedd del av skulden (konsolideringen) bér ligga p& minst 100%.
Den évergripande risklimiten enligt placeringspolicyn innebar att minst 90,0% av avsedda
pensionsutbetalningar alltid ska kunna tackas av pensionsportféljen. Denna nivd betecknas
som ett sdakerhetsgolv som aldrig ska dventyras.

Aktuellt lage
Pensionsportféljen lever upp till den 6vergripande risklimiten. Risken att pensionsportféljen

skulle falla under sakerhetsgolvet inom<ett ar &r ldg med dagens portfolj. Aktuell
konsolidering, dvs. tillgangarna som andel av den marknadsvirderade pensionsskulden, &r

103,9% for narvarande.

Awkastning
2018-04-30  2018-03-31

Riskoversikt

Portfdljrisk - marknadsvardering

Marknadsvarderade tillgangar 148,6 1,7%
Marknadsvarderad skuld 143,0 0,3%
Marknadsvarderad konsolidering 103,9% 1,4%
Sannolikhet att ga igenom golwet fére arsskiftet 0,0% 0,0%
Sannolikhet ga igenom golvet inom 1 ar 0,0% 0,0%

Nedan aterfinns en sammanstallning som visar vilken spridning i resultat som kan férvéantas
vid arsskiftet givet dagens portfélisammansattning. Spridningsresultaten erhdlls genom att
skuld- och tillgdngsvdrden simuleras i olika scenarion, vilket renderar i ett troligt medelvarde
samt de 5% basta respektive samsta utfallen. Detta ger en indikation pa sannolikheten att
kommunen klarar det 6vergripande forvaltningsmalet samt hur stor risken &r.

Simulerad konsolidering vid arsskiftet Forvantad  Jamfort med
konsolidering idag

Marknadsvarderad konsolidering vid arsskiftet 2018/2019
Medelvirde 104,1% 0,2%
5% hogsta 110,3% 6,4%
5% lagsta 99,0% -4,9%
0,5% lagsta 96,8% -7,1%



Aktuell portfolj
Totalt har tillgdngarna i pensionsportféljen ett marknadsvirde pa ca 148,6 mkr.

Pensionsportféljen ligger inom de limiter som definieras for respektive tillgangsslag i

placeringspolicyn.

AVSTAMNING MOT POLICY

Tillgangsslag Andel av portfolj Limiter
2018-04-30 Min Max
Likvida medel 0% 0% 10%
Nominella réntor 27% 10% 30%
Realréntor 42% 40% 100%
Aktier 30% 0% 40%
- s\venska 9% 0% 10%
- utldndska 21% 0% 30%
Alternativa tillgangar 0% 0% 10%

Vid avstamningstillfdllet hade pensionsportféljen féljande utseende, uttryckt som
procentuell férdelning pa olika tillgangsslag.

TILLGANGSALLOKERING

= Svenska aktier- 9%
Globala aktier-22%
Nom rdntor- 27%

B Realrdntor- 42%

H Kassa- 0%

Det Overgripande malet med forvaltningen innebdr att marknadsvardet pa
pensionsportféljen och marknadsvardet pa ansvarsférbindelsen ska foljas at, det vill sdga
tillgangarna ska matchas med skulden. Det primdra malet &r saledes konsolideringen vilket

gatts igenom ovan.

For att kunna félja hur forvaltningen av aktieportféljen har gatt jamfoérs de olika
tillgangsslagen i férhallande till respektive jamforelseindex enligt placeringspolicyn sedan

det féregaende rapporteringstillféllet.



TILLGANGSUTVECKLING JAMFORT MED INDEX

Tillgangsslag Index Tillgdngsawkastning Indexavkastning Differens
senaste manaden _senaste manaden
Nominella réntor OMRXBond 0,1% 0,1% 0,0%
Reala rantor OMRXREAL 0,5% 0,5% -0,1%
Swenska aktier OMX 50% / OMRX Bond 50% 3,3% 1.2% 2,1%
Utlanska aktier MSCI AC World (SEK) 50% / OMRX Bond 50% 5,6% 2,9% 2,6%
Totalportféljen Sammansatt jamforelseindex 1.7% 1,0% 0,7%
Tillgangsslag Index Tillgdngsawkastning Indexavkastning Differens
sedan 2017-12-31 sedan 2017-12-31
Nominella réntor OMRX Bond 0,4% 0,5% -0,1%
Reala rantor OMRXREAL -0,4% 0,3% -0,6%
Swenska aktier OMX 50% / OMRX Bond 50% 1.6% 0,1% 1.5%
Utlanska aktier MSCI AC Worid (SEK) 50% / OMRX Bond 50% 3,1% 3,4% -0,3%
Totalportfoljen Sammansatt jamforelseindex 0,7% 0,9% -0,3%

Kalla for index: Bloomberg

Kommentarer kring eventuella avvikelser
En stor andel av aktieportfoljen ar sakrat for kursnedgang. Kostnaden for denna sakring
medfor att aktieportfoljen far en nagot samre utveckling i en stigande aktiemarknad.

Bevakning och rapportering

For bevakning och rapportering av pensionsportféljen samarbetar kommunen med
Soderberg & Partners Securities AB. De bevakar kontinuerligt utvecklingen av
pensionsportféljen, pensionsskulden samt marknadsrisken. Detta for att tillse att
sammansattningen av portféljen (allokeringen) alltid innebdar att kommunen kan leva upp till
de dtaganden som ingar i pensionsfonderingen.

Som grund till rapporten har kéllor anviints som i god tro bedémts vara tillforlitliga. S6derberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information
eller ta pa sig nagot ansvar for fullstindighet. Soderberg & Partners ansvarar inte for direkta eller indirekta skador eller forluster, inklusive men inte begréinsat
till, forlorad och utebliven vinst, som kan uppkomma till f5ljd av anviindandet av denna rapport eller dess innehall.
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