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1. Inledning

1.1 Rattslig grund

Den réattsliga grunden fdr dessa Investeringsriktlinjer &r lagen om tjdnstepensionsféretag (2019:742) och
Finansinspektionens féreskrifter om tjdnstepensionsverksamhet (FFFS 2019:21).

1.2 Verksamhetens art, omfattning och komplexitet

PP Pension Tjéinstepensionsférening ("Féreningen” eller ”PP Pension”) &r en tjéinstepensionsférening enligt lagen
(2019:742) om tjanstepensionsféretag ("LTF”). PP Pension grundades &r 1882 och fdrvaltar kollektivavtalade och
individuella tjdnstepensionsférsdkringar for journalister och tjdnstemdn i medie- och informationsbranschen. PP
Pension erbjuder sparférsdkring inom sévdl traditionell férvaltning som fondférvaltning. DdrutSver erbjuds
tillaggsforsdkring i form av riskférsdkring som sjukpension, premiebefrielse och familjeskydd. PP Pensions
beddmning dr att verksamhetens komplexitet dr medelhdg.

1.3 Investeringsriktlinjernas innehdll och syfte

Syftet med investeringsriktlinjerna @r att dvergripande beskriva investeringsfilosofin och investeringsinriktningen
fér PP Pension. | Placeringspolicyn specificeras mal och process ytterligare for att sdkerstélla att Féreningen har
en avkastning som tryggar Fdreningens dtaganden enligt avtal samt medlemmarnas férvdntan om indexering av
pensioner under utbetalning och intjanad férman.

14 Omfattning

Riktlinjen ar tillamplig pd alla delar av PP Pension verksamhet, &ven p& utlagd verksamhet.

1.5 Definitioner

Hallbarhetsrisk: En miljdrelaterad, social eller styrningsrelaterad hdndelse eller omsténdighet som, om den skulle
intraffa, skulle ha en faktisk eller potentiell betydande negativ inverkan pd investeringen varde.

Hallbarhetsfaktorer: Miljdrelaterade, sociala och personalrelaterade frégor, respekt fér ménskliga réttigheter

samt bek&dmpning av korruption och mutor.

2. Hallbarhet

Hallbarhetsvisionen har sin utgdngspunkt i PP Pensions uppdrag, som handlar om att trygga pensionen fér vara
kunder p& kort och lang sikt. Fér uppnd detta uppdrag ska PP Pension verka f&r en battre och mer héllbar framtid
- genom milj, socialt ansvar och bolagsstyrning - fér vara kunder och var verksamhet. Vér afféarsstrategi ska
vara hdllbar och héllbarhetsstrategi ska inte vara separerad fr&n var affarsstrategi.

PP Pension ska effektivt arbeta fér att inte géra avkall pé véra kunders pensioner. Det betyder att var uppgift inte
ar att leda hallbarhetsutvecklingen, ddremot sdkerstalla att vi ligger i fas med samhdllsutvecklingen i &vrigt.
Hallbarhetsvisionen ska genomsyra hela verksamheten, kapitalférvaltningen och fastighetsférvaltningen.
Ramarna f8r arbetet inom respektive omrdde beskrivs nedan.

Fdrvaltningsformerna som tillhandahélls i PP Pensions pensionsprodukter ska huvudsakligen ha ett
investeringsinnehav sd att de lever upp till artikelklassificeringens artikel 8 fonder i enlighet med EU:s
héllbarhetsférordning (SFDR). 85 procent av férvaltat kapital ska utgéras av hdllbara fonder enligt SFDR (artikel
8 och 9). Hallbarhetsinformation ska tillhandahdllas s& att kunderna kdnner sig trygga med produkterna som

tillhandahdlls och har méjlighet att géra egna val i enlighet med sina héllbarhetspreferenser. PP Pension ska i
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arliga verksamhetsplaner mdlsdtta med hur mycket vixthusgasintensiteten ska minska fér den traditionella

portfdljen.

Vid nya fondinvesteringar ska hdnsyn tas till om aktuellt fondbolag féljer PRI eller inte. Vi har ett mal om att minst
90 procent av marknadsvdrdet i den traditionella portféljférvaltningen ska férvaltas av fondbolag som féljer PRI,
men med vision att n& 100 procent. Hedgefonder samt fondbolag vars storlek hindrar dem frdn att félja PRI kan
finnas i var portfdlj. V&rt mal férhéller sig pd samma sdtt pd& fondtorget.

Bolaget har upprattat en Héllbarhetspolicy som vidare faststéller vilka ramar som bolaget ska uppfylla gallande

héllbarhet. Innan investering gérs ska det sdkerstdllas att denna uppfyller kraven faststdllda i hallbarhetspolicyn.

3. Investeringsstrategi

Fdrvaltningen ska ske med férsdkringstagarnas intressen som utgdngspunkt. Malen fér placeringsverksamheten dr
att uppnd en sd hdg och langsiktigt hallbar real avkastning samtidigt som positioneringen ar férenlig med
aktsamhetsprincipen, féreningens stadgar och med lagar och Finansinspektionens féreskrifter och allmdnna réd.

Placeringsverksamheten ska bedrivas med en I&ng investeringshorisont med mal att skapa en hég riskjusterad real
avkastning 8ver tid. Férvaltningen ska ha fokus pd riskallokering mot breda tillgdngsslag med god riskspridning.
Malet &r att med stéd av den ldnga investeringshorisonten erhélla varje valda tillgdngsslags genomsnittliga
historiska férvéntade avkastning och risk med stdd av tid. Den l&dnga investeringshorisonten majliggdr ett skydd
mot kortsiktig volatilitetsrisk. Férvaltningen sker med fokus pé& I&ngsiktig avkastning och riskstyrning. Férvaltningen
ska vara effektiv, repeterbar och transparent, med ett I&ngsiktigt fokus.

For detta krdvs en effektiv riskspridning mellan olika tillgdngsslag, som erbjuder:

e en god absolut och riskjusterad avkastning efter avdrag for interna och externa férvaltningskostnader,

e enldg inbdrdes korrelation, allt under iakttagande av en [dmplig matchning av den sammantagna
riskprofilen for tillgdngarna i férhéllande till dtagandena, och

e en fdrvaltning med ldng investeringshorisont.

Normalportfdlj och efterstrdvad risknivé

Styrelsen ska minst &rligen besluta om en normalportfélj vilken ska motsvara den fdrdelning mellan tillgdngsslag
som styrelsen beddmer vara den &ver tid mest [dmpliga for Féreningen.

Placeringarna i portfdljen skall vara breda och valdiversifierade. Placeringar gdrs béde direkt i enskilda
vdrdepapper och indirekt via externt férvaltade fonder eller andra investeringsmandat. Investeringsprocessen
avseende Féreningens normalportfdlj bygger pd b&de aktiv och passiv férvaltning pd mandatnivd, samt pé en
aktiv férvaltning pd allokeringsnivd. Riskspridning och diversifiering &r ledord i férvaltningen.
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nedan tabell framgdr med vilka avvikelsemandat investeringarna far avvika frdn den strategiska allokeringen.

Tillgéingsslag Overgripande beskrivning och Min, % Max, %
exempel pé& instrument

Rdntebdrande Statsobligationer, sdkerstdllda 25 75
bostadsobligationer, obligationer
med hdg kreditvdrdighet,
statsskuldsvaxlar, féretagscertifikat

och likviditet
Aktier Aktier och &vriga aktierelaterade 15 45
instrument
Fastigheter Direktinvesteringar i fastigheter, 10 40
skog
Ovriga tillg&ngar Investeringar i rdntebdrande 0 15

vardepapper med en sdmre
stdllning dn motsvarande med hég

kreditvardighet, fonder fér

onoterade aktier, indirekta

fastighetsinvesteringar
(samé&gande via fonder eller bolag
med andra aktérer, Infrastruktur),
hedgefonder.

Valutaexponering 0 45

Derivat

For att sdkerstdlla och succesivt stdrka Féreningens tillgdngsportfslj kan olika skyddsstrategier via derivat
tilldmpas. Derivatinstrument far anvdndas fér att minska tillgdngarnas risk i férhallande till dtagandena och fér
att effektivisera férvaltningen av tillgdngarna. Féreningen analyserar regelbundet behovet av att skydda
balansrdkningen och genomfdr vid behov olika skyddsstrategier fér placeringstillgdngarna och dtgarder for att
stkra framtida balansrdkning. Malet med skyddsstrategier &r att den totala portféljen av tillgdngar &ver tid ska
kunna héllas och inte behéva férdndras vid stressade marknadsldgen. Investeringsbeslut ska vid varije tillfdlle
grundas pd portféljens totala risk.

Avkastningsmal

Malsattningen pé l&ng sikt r att portféljens avkastning ska uppgé till minst beddmd férdandring i det
férsdkringstekniska &tagandet pé& grund av réinteupprdkning med tilldgg for skatt, inflation och
férvaltningskostnader plus en procentenhet per &r.

Den normalportfélj som faststdllts 2023 férvdntas ha en avkastning som uppgér till 5,6 procent med en
standardavvikelse pd 6,1 procent. Normalportfdljen anvénds som ett av flera kriterier vid utvérdering av de
I8pande taktiska allokeringsbesluten i tillg&ngsportfdljen.

Konsekvensanalys

Féreningens styrelse ska arligen faststdlla en konsekvensanalys som baseras pd historiska marknadsnoteringar
och finansiell teori. Konsekvensanalysen sdkerstdller att det utifrén finansiell teori beddms vara sannolikt att
Féreningen uppndr en avkastning som minst motsvarar Féreningens dtaganden.
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Jamforelseindex

For att l&ngsiktigt uppnd och Svertraffa Féreningens avkastningsmal ska fdljande index anvéandas fér de olika
tillgdngsslagen:

Tillgédngsslag Jamférelseindex

OMRX Total Bond index (speglar utvecklingen fér svenska stats- och

Svenska nominella rdntebdrande L
bostadsobligationer)

Solactive SEK Fix Short IG Credit index (speglar utvecklingen fér svenska

Svenska nominella krediter kreditobligationer med hdg kreditvardighet)

. SIX PRX (utgérs av aktier pd den svenska b&rsen viktade efter deras andel av det
Svenska aktier ..
totala bdrsvdrdet)

NASDAQ VINX Benchmark Cap NR SEK (speglar utvecklingen f&r aktier i Sverige,

Finland, Danmark, Norge och Island)

MSCI World (i SEK), 50% valutasékrat (ett globalt aktieindex som speglar
marknadsutvecklingen fér bolag p& bérser i 23 av de mest utvecklade lénderna)

Nordiska aktier

Globala aktier

MSCI Emerging Markets (i SEK) (ett globalt aktieindex som speglar
Tillvéxtmarknadsaktier marknadsutvecklingen for bolag pé bérser i 2l [dnder i Asien, Latinamerika,
Osteuropa och Afrika)

Fastigheter Avkastning i enlighet med antaganden i aktuell ALM-analys

Ovriga tillgangar Avkastning i enlighet med antaganden i aktuell ALM-analys

4. Vardering och uppfdljning av investeringar

4.1 Metod fér vérdering av tillgdngar

Portféljen ska vérderas pd daglig basis av externa parter. Fér tillgdngar som har marknadsnoteringar anvdnds
dessa. Réntebdrande vérdepapper varderas utifrén dagliga noteringar i rantemarknaden. Om dagliga noteringar
inte finns ska objektiva skattningar anvdndas fré&n tredje part. Fastigheterna ska vdrderas varje kvartal av extern
part.

.2 Metoder f6r att méta tillg&ngsrisker

En detaljerad skriftlig uppféljning av tillgdngsrisker och portfsljen avkastning ska ske minst en géng per ménad
och innehélla en kontroll av att aktuell portfslj ligger inom géllande tillgdngslimiter. Rapporteringen ska &ven
innehdlla en analys av hur portfdljen har utvecklats i férhallande till normalportféljen. Véra risklimiter ar
procentsatser av total portfdlj och/eller beslutade nominella riskexponeringar. Limiterna géller s&val tillgdngsslag
som direkta exponeringar mot enskilda vardepapper. Fér noterade tillgdngar och derivat ska ett antal
approximativa stressade scenarioanalyser baserade pd Value at Risk genomfdras dagligen.

4.3 Metoder fér att m&ta investeringsrisker

P& daglig basis ska externa parter genomféra avkastningsberékning och riskmatning av portféljen (inklusive
derivat].

Féreningen ska genomfdra stresstester som analyserar hur portfdljen och kapitalbasen klarar det av
myndigheten uppsatta riskkdnsliga kapitalkravet. Matning av Féreningens riskkénsliga kapitalkrav och
kapitalkravskvot samt genomférande av stresstester ska géras minst en gang per kvartal. Minst kvartalsvis ska
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dven en analys av verklig duration och kreditexponering gdras fér Féreningens rdntebdrande tillg&ngar och
indirekta investeringar via rdntefonder.

Interna skattningar av portféljens klimatrisker ska genomfdras &rligen.

| ett lage med 1&g riskkanslig kapitalkravskvot, svag solvens, skuldtdckning eller konsolideringsniva kan
nyckeltalsberdkning ske pd daglig basis.

Styrelsen ska informeras I8pande om portféljens avkastning, finansiella risknivé samt genomférda taktiska
férandringar. Internt f3ljs resultatutvecklingen av kapitalet dagligen och manadsvis genomfdrs
uppfdljningsmdten i de interna kommittéerna.

k.4 Riskorganisation och riskhantering

Féreningens styrelse har det yttersta ansvaret for att Féreningens hantering av risker och uppféljningen av dessa
risker dr tillfredsstdllande. Styrelsen faststdller de riktlinjer som ska gdlla fér riskhantering, riskrapportering,
intern kontroll och uppféljning. Bolagets riskhanteringsfunktion ansvar fér att dvervaka och utvérdera
Féreningens riskhanteringssystem och utgér tillsammans med Aktuariefunktionen, Riskkommittén,
Hallbarhetskommittén och Férsékringsgruppen PP Pensions riskkontrollorganisation. Ddrutdver finns
Finanskommittén (som ligger utanfér riskorganisationen) fér att sdkerstdlla att sdkerstdlla att affarsbeslut
férbereds pd ett transparant sdtt. Kommittéerna ska pa olika satt bidra till att hantera Féreningens risker
kopplade till placeringsverksamheten.

k.41 Processer for riskhantering inom placeringsverksamheten

Den I&pande riskhanteringen strévar generellt efter att reglera avvdgningen mellan tillgdngarnas 1&ngsiktigt
férvantade avkastning och det risktagande som fdljer av Féreningens kvarvarande rédntekdnslighet.

De investeringsrisker som Fdreningen &r exponerad mot &r fdljande och férklaras mer ingdende i Policyn fér
riskhantering:

¢  Marknadsrisk

Ranterisk

Aktiekursrisk

Fastighetsprisrisk

Ranteskillnadsrisk

o O O O

Valutarisk
o Marknadskoncentrationsrisk
¢ Matchningsrisk
e Likviditetsrisk
e Motpartsrisk vid investering
e Miljorisker, sociala risker och féretagsstyrningsrisker

Matchningsrisk

Det gap som r&der mellan durationen pé& de rénteb&rande placeringarna och durationen i Féreningens &tagande
ska analyseras [8pande och minskas ndr s& beddms lémpligt. Férlangning av durationen sker genom direktégda
obligationer med langre I18ptid och/eller via derivatavtal.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken i Féreningens forvaltning ar mycket begrdnsad i och med att kassafléden for
pensionsutbetalningar har en hdg férutsdgbarhet. Fr att hantera likviditetsrisken i verksamheten ska merparten
av Fdreningens tillgéngar vara investerade i likvida tillgdngsslag som ar féremdl fér regelbunden handel.
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Motpartsrisk

PP Pension ska i sin investeringsverksamhet inte ha ett dverdrivet beroende av ndgon sérskild tillgéng, emittent,
l&ntagare eller féretagsgrupp. Vad gdller vardepapper utgivna av svenska staten, eller ddrmed jamstallda
vardepapper, gdller inte denna begrdnsning.

Fdreningen strdvar efter en god diversifiering mellan sé&val tillgdngsslag som férvaltare for att uppné malet att
aktsamt férvalta Féreningens placeringstillgéngar. En enskild investering ska inte utgéra mer &n 10 procent av
Fdreningens totala placeringar. Ytterligare ska ingen exponering mot enskild emittent uppga till mer &n 10
procent av Féreningens totala placeringstillgéngar.

L.4.2 Risktolerans

Solvens, skuldtdckning, och konsolideringsnivé och det riskkdnsliga kapitalkravet p&verkar Féreningens
risktolerans. Féreningen kan om det bedéms |dmpligt arbeta med skyddsstrategier for att stdrka framtida
balansrdkning. Malet med skyddsstrategier &r att den totala portféljen av tillgdngar dver tid ska kunna héllas och
inte behdva férdndras vid stressade marknadslégen.

Fdreningens malsattning i fdrvaltningen &r att investera sd att en l&ngsiktig investeringsstrategi kan fullfdljas
utan att avbrytas av kortsiktiga svingar pd de finansiella marknaderna. Att aktivt justera ned risken vid
férsvagade nyckeltal behdver ocksd féregds av en analys d& en riskminimering ocksd kan férsdmra den
l&ngsiktiga avkastningsférvéntan.
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5. Ansvar, uppgifter och mandat

Funktion Uppgifter och mandat

Styrelsen Beslutar om, och har det 6vergripande ansvaret for
dessa investeringsriktlinjer och underliggande
placeringspolicy. Styrelsen har det yttersta ansvaret
for Féreningens organisation och férvaltningen av
dess angeldgenheter. Styrelsen ska faststdlla en
strategi och mal fér kapitalférvaltningen och de olika
tillgéngsslagen.

VD VD &r operativt ansvarig for férvaltningen av
Fdreningens placeringstillgéngar och den samlade
skuldhanteringen. VD ska tillse att det finns resurser,
kompetens och system som m&jliggor detta uppdrag.
Utgdngspunkten fér kapitalférvaltningen &r att den
ska bedrivas professionellt och kostnadseffektivt.

Chef Kapitalférvaltning Ansvarar for att ta fram l&ngsiktig investeringsportfdl;
och konsekvensanalys. Ansvarar fér implementering
av investeringsriktlinjer och placeringspolicy inom
ramen for fran VD delegerat riskmandat.

Riskhanteringsfunktionen Ansvarar for dr att dvervaka och utvérdera PP
Pensions riskhanteringssystem.

Riskhanteringsfunktionen utgor ett stéd for och ska
kontrollera att PP Pensions verksamhet utifrdn ett
riskperspektiv bedrivs i enlighet med gdllande lagar,
forfattningar och Finansinspektionens féreskrifter,
samt att interna regler, riktlinjer och policys f5ljs av

samtliga medarbetare inom PP Pension.

6. Kommunikation

Dessa riktlinjer ska publiceras p& PP Pensions webbplats utan drdjsmal efter att styrelsen har faststéllt den och
alltid finnas tillgdnglig ddr i senast faststdlld version.

7. Uppdatering och faststdllande

Dessa riktlinjer ska minst &rligen faststdllas av styrelsen dven om inga @ndringar &r pakallade.

8. Efterlevnad

Kontroll av efterlevnaden av interna regler gors enligt principen om de tre forsvarslinjerna. Det betyder att det
dligger alla medarbetare att félja denna policy, och att varje chef har ett ansvar att se till att policyn efterlevs.
Kontroll av efterlevnaden i andra férsvarslinjen ska ske av Riskhanteringsfunktionen utifrén funktionens
riskprioriteringar. Dessutom kan styrelsen alltid ge Internrevisionsfunktionen i uppdrag att utvardera
féretagsstyrningssystemet och verksamheten.
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