A= Séderberg
AU &Partners

RISKKONTROLLRAPPORT

REGION JAMTLAND HARJEDALEN i{‘:\
oktober 2018 |

" ~. /’ 3




INNEHALLSFORTECKNING

N Y P18 =T [ o A= T o == PN 1
P = o YT a1y oo T £ ] 1 =T o USSP 2
2.1 THIBANEAI ettt ettt ettt e e e et e e et e e et e e e s be e eete e e e abeeebeeeeabeeebeesbaeeeabeeebaeeareeereeennes 2
2.2 Utveckling jamfort Med iNAEX ......oooeiii it 3
2.3 [2F Tal =T o oL {o] 1= o TS PSSP 3
D NG [T o Yo T (o] 1 =Y o AP PRRN 3
2.5  Avstamning mot RisKiNStrUKLION ......coccuiiiiiiiiei e 4
2.5.1 Avstamning Mot tillgangsIiMITer ......cccvieiiee e e 4
2.5.2  Avstamning Mot Kreditlimiter ... 4

2.6 Riskoversikt fOr JAMEIand PENSION.......coivciiiiiiiiee et 5
2.6.1 Dynamisk aktiealloKeriNgG .....ccuueeiieiiiii i e 6

Soderberg & Partners
Regeringsgatan 45 - Box 7785 + 103 96 Stockholm, Sweden - +46 (0)8-451 50 00
www.soderbergpartners.se

% Soderberg & Partners



PENSIONSPORTFOLJEN

Tillg. 448 Mkr -1,7% Max aktier 27,0% -7%

1 MARKNADSNOTERINGAR

Oktober manad praglades av hog turbulens pa de finansiella marknaderna. Under manaden foll
bérserna varlden over och det amerikanska aktieindexet S&P 500 har i oktober fallit med 6,9% i lokal
valuta, vilket innebar den samsta manadsavkastningen sedan september 2011. Nedgangen kan till
stor del forklaras av snabb uppgang i den amerikanska 10-arsrantan som steg till nivader 6ver 3,20%
under oktober, vilket &r den hogsta réantan sedan 2011. Réntorna foll dock tillbaka nagot nér
investerare valde att lamna mer riskfyllda tillgangar och placera i statsobligationer. Andra faktorer
som paverkat investerarkollektivet var exempelvis risken for ett tilltagande handelskrig mellan USA
och Kina, en fortsatt atstramande penningpolitik i sparen av ett tilltagande inflationstryck och en
Okad risk i tillvaxtmarknadsvalutor. Manga signaler pekar pa en global konjunkturell avmattning,
vilket oroat investerare och under manaden har dven den Internationella Valutafonden, IMF,
reviderat ned sina globala tillvaxtprognoser med 0,2%-enheter till 3,7%. Stockholmsborsen (SIX PRX)
foll under manaden med 7,1%, vilket innebéar en positiv avkastning om 3,3% sedan arsskiftet. Den
europeiska aktiemarknaden (MSCI Europe) sjonk ocksa men med 5,1% i lokal valuta och 4,6% i
svenska kronor. Tillvaxtmarknaderna (MSCI Emerging Markets) fortsatte att falla och sjonk med 8,7%
i lokal valuta, vilket motsvarar ett fall pa 5,7% i svenska kronor. Den globala aktiemarknaden (MSCI
World) foéll under manaden med 7,3% i lokal valuta, vilket motsvarar 4,3% i svenska kronor.
Volatiliteten tilltog under manaden och pa den svenska aktiemarknaden (OMX 1Y) steg den fran
13,4% till 15,6%. P& den amerikanska borsen (SPX 1Y) steg volatiliteten kraftigt fran 14,3% till 17,7%
och dven den europeiska borsens volatilitet (SX5E 1Y) steg, fran 14,0% till 15,3%. Pa
valutamarknaden forsvagades den svenska kronan mot de flesta storre valutorna och en dollar
handlades vid manadsskiftet for 9,17 kronor, en euro fér 10,37 kronor och ett brittiskt pund fér 11,67
kronor. Sett till rantemarknaden sjonk yielden pa den reala svenska statsobligationen 3104 (forfall
2028) under manaden med 7 punkter till -1,39% och yielden pa den kortare, 3102 (forfall 2020), foll
med hela 35 punkter till -2,59%. Yielden pa den nominella svenska statsobligationen 1053 (forfall
2039) sjonk marginellt under manaden med drygt 2 punkter till 1,31% medan den kortare
obligationen 1047 (forfall 2020) istallet steg med 2 punkter till -0,43%. Vid manadsskiftet var den 10-
ariga svenska break-even inflationen 2,02%.

TRANSAKTIONER UNDER MANADEN

Nominellt belopp/

Datum Typ av transaktion Instrument Likvidbelopp Antal andelar
2018-10-12 Aterinv. Utdelning SEB Hallbarhetsfond Global 59 696 3372
2018-10-23 Insdttning Likvida medel 16 053 16 053

16 053
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2 PENSIONSPORTFOLJEN

2.1 TILLGANGAR

| detta avsnitt betraktas endast tillgdngssidan. Enligt var klassificering av tillgdngarna bestod
allokeringen i slutet av oktober av 30,2%, varav 7,4% var exponerat mot Sverige och 22,8% mot
utlandska aktier.

TILLGANGSALLOKERING

VARDEPAPPERSFORTECKNING 2018-10-31

Nedanstdende tabell dr en sammanstéllning av portféljinnehavet per 2018-10-31. Aktuellt
marknadsvarde pa tillgdngarna ar 448 mkr varav ca 0 mkr ar likvida medel.

Nominellt belopp
TILLGANGAR Antal andelar Marknadsvérde Manads- Rating
2018-10-31 2018-10-31 avkastning Loptid (Moody's | S&P) Vikt Duration

NOMINELLA RANTOR

Barclays Fondobligation 2019-03-10 200 000 000 200 000 000 0,0% 2019-03-10 Baa3 | BBB+ 45% 04
Nordea Hypotek AB FRN 2019-02-26 20000 000 20025 100 0,0% 2019-02-26  Aaa | AAA 4% 0,1
SEB Foretagsobligationsfond Flexibel 98 841 14325911 -0,3% 3% 2,5
Simplicity Likviditet 40667 4512038 0,0% 1% 0,5
SPP Gron Obligationsfond 88411 9016 489 -0,1% 2% 2,4
SPP Obligationsfond 37042 5494 166 0,0% 1% 4,6
Vasakronan FRN 2019-03-19 10000 000 10019933 0,0% 2019-03-19 A3 | NR 2% 0,1
Ohman FRN Hallbar A 98173 10701 889 -0,1% 2% 0,2
Ohman Féretagsobligationsfond Hallbar A 105 677 12 444 541 -0,1% 3% 2,5
Totalt nominella rantor 286 540 067 0,0% 64% 0,7
Totalt rantor 286 540 067 0,0% 64% 0,7
BLANDFONDER
Carnegie Strategifond G 403 365 51869 391 -5,3% 12% 1,0
Totalt Blandfonder 51869391 -5,3% 12% 1,0

SVENSKA AKTIER

SPP Sverige Plus A 46 209 5567074 -6,8% 1%
Ohman Sweden Micro Cap 1834 1850 680 -7,6% 0%
Totalt direktégda aktier och fonder 7417754 -7,0% 2%
Totalt svenska aktier inkl. strukturerade produkter 7417754 -7,0% 2%
UTLANDSKA AKTIER
Didner & Gerge Global 41180 10948 555 -6,9% 2%
SEB Hallbarhetsfond Global 1718867 30585 700 -3,9% 7%
SPP Emerging Markets Plus A 45 628 6053178 -6,0% 1%
SPP Global Plus A 218836 31152299 -4,7% 7%
Ohman Global Hallbar A 26264 5971110 -5,8% 1%
Totalt direktagda aktier och fonder 84710842 -4,9% 19%

GLOBALA STRUKTURERADE PRODUKTER

Handelsbanken AlO vérlden 2018-10-28 14 000 000 17 285 800 0,7% 2018-10-28  Aa2 | AA- 4% 0,0
Totalt globala strukturerade produkter 17 285 800 0,7% 4% 0,0
Totalt utldndska aktier inkl. strukturerade produkter 101 996 642 -4,0% 23%

Totalt aktier 109 414 396 -4,2% 24%

LIKVIDA MEDEL

Likvida medel 16 100 0%
Totalt likvida medel 16 100 0%
TOTALT 447 839 954 -1,7% 100% 0,7

Instrumenten ar indelade efter huvudsaklig exponering. Avkastningen perinstrument ar berdknat utifran att instrumentet innehavs oavbrutet fran den forsta
dagen i manaden till den sista, inklusive eventuella utdelningar och kuponger. Avkastningen per delportfélj och totalportféljen &r justerad fér eventuella
transaktioner som har gjorts under perioden, vilket gér att den kan skilja sig fran genomsnittet av avkastningen pa de enskilda instrumenten.

Totaldurationen beraknas exklusive strukturerade produkter.
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2.2 UTVECKLING JAMFORT MED INDEX
Nedan utvdrderas forvaltningsresultatet gentemot for portféljen relevanta index.

TILLGANGSUTVECKLING JAMFORT MED INDEX

Tillgdngsslag Index Tillgdngsavkastning Indexavkastning Differens
senaste manaden senaste manaden
Nominella rantebdrande vardepapper OMRX Bond 0,0% 0,0% 0,0%
Svenska aktier SIX PRX -7,0% -7,1% 0,2%
Utlédndska aktier MSCI AC World TR (SEK) -4,0% -4,5% 0,5%
Blandfonder 50% OMRX Bond / 50% SIX PRX -5,3% -3,6% -1,7%
Totalportfdljen Sammansatt jamforelseindex -1,7% -1,6% -0,1%
Tillgangsslag Index Tillgdngsavkastning Indexavkastning Differens
sedan 2017-12-31 sedan 2017-12-31
Nominella réntebdrande vardepapper OMRX Bond -0,1% 0,5% -0,6%
Svenska aktier SIX PRX 3,5% 3,3% 0,2%
Utlandska aktier MSCI AC World TR (SEK) 3,7% 7,7% -4,0%
Blandfonder 50% OMRX Bond / 50% SIX PRX -0,5% 1,9% -2,4%
Totalportfoljen Sammansatt jamforelseindex 0,5% 1,8% -1,3%
Kalla for index: Bloomberg
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2.4 AKTIEPORTFOLJEN

Till aktieportféljen raknas svenska och utldndska direktdgda aktier, vardepappersfonder samt
strukturerade produkter med huvudsaklig exponering mot svenska och eller utldndska
aktiemarknader. Diagrammet nedan visar aktieportféljens regionala fordelning.

REGIONAL FORDELNING AKTIEPORTFOLI
W Sverige- 20%
Nordamerika- 37%
Europa- 26%
B Asien ex. Japan- 3%
M Japan- 6%

B Tillvaxtmarknader- 9%
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2.5 AVSTAMNING MOT RISKINSTRUKTION
| detta avsnitt visas portféljens nuvarande allokering och kreditexponering, samt en jamférelse med
limiterna stipulerade i placeringspolicyn.

2.5.1 Avstamning mot tillgangslimiter

En jamforelse mellan portféljens nuvarande allokering och limiterna specificerade i placeringspolicyn
visar att pensionsportféljen ligger inom de limiter som definieras for respektive tillgdngsslag.

AVSTAMNING MOT POLICY

Tillgangsslag Portfolj (Mnkr) Andel av portfolj Limiter

2018-10-31 2018-10-31 Min Normal Max
Likvida medel 0 0% 0% 0% 10%
Nominella rantebarande vardepapper 312 70% 0% 55% 100%
Duration 0,7 0,0 10,0
Realradnteobligationer 0 0% 0% 10% 100%
Duration 0,0 20,0
Aktier 135 30% 0% 35% 50%
varav svenska aktier 9 6% 0% 25% 50%
varav utlandska aktier 101 74% 0% 75% 100%
Alternativa tillgangar 0 0% 0% 0% 15%

2.5.2 Avstamning mot kreditlimiter

En jamforelse mellan portféljens nuvarande allokering och limiterna specificerade i placeringspolicyn
visar att pensionsportféljen ligger utanfor de limiter som definieras for respektive tillgangsslag.
Limiterna Overskrids dels pa grund av innehavet i Barclays Fondobligation med férfall 2019-03-10.
Innehavet star for 45% av portfoljens marknadsvarde.

KREDITLIMITER ENLIGT POLICY Max andel per
Durationskategori emittent
0-1ar 1-3ar 3-7 ar >7 ar Motpart
Ratingkategori
A. Stater, kommuner el. motsv. med AAA / Aaa 100% 100% 100% 100% 30%
B. Vardepapper med rating om lagst AAA /Aaa 100% 100% 90% 80% 30%
C. Vardepapper med rating om lagst AA /Aa2 100% 90% 70% 50% 20%
D. Vardepapper med rating om lagst A /A2 80% 60% 40% 20% 20%
E. Vardepapper med rating om |Ggst BBB/Baa 20% 10% 5% 0% 5%
F. Vardepapper med rating ldgre 4n BBB/Baa 10% 5% 0% 0% 5%
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KREDITEXPONERING SOM POLICY
Durationskategori

0-1ar 1-3ar 3-7 ar >7 ar
Ratingkategori
A. Stater, kommuner el. motsv. med AAA / Aaa 55% 0% 0% 0%
B. Vardepapper med rating om lagst AAA /Aaa 55% 0% 0% 0%
C. Vardepapper med rating om ldgst AA /Aa2 51% 0% 0% 0%
D. Vardepapper med rating om lagst A /A2 47% 0% 0% 0%
E. Vardepapper med rating om lagst BBB/Baa 47% 0% 0% 0%
F. Vardepapper med rating |dgre 4n BBB/Baa 0% 0% 0% 0%

KREDITEXPONERING PER KATEGORI

Durationskategori
K.0-1 ar L.1-3ar M.3-7ar N.>7ar

Ratingkategori

A. Stater, kommuner el. motsv. med AAA / Aaa 0% 0% 0% 0%
B. Vardepapper med rating om ldgst AAA /Aaa 4% 0% 0% 0%
C. Vardepapper med rating om lagst AA / Aa2 4% 0% 0% 0%
D. Vardepapper med rating om lagst A /A2 0% 0% 0% 0%
E. Vardepapper med rating om ldgst BBB/Baa 47% 0% 0% 0%
F. Vardepapper med rating lagre &n BBB/Baa 0% 0% 0% 0%

KREDITEXPONERING PER MOTPART

Rating-
Motpart Motpart kategori
Eksportfinans ASA 45% E
Nordea Hypotek 4% B
Handelsbanken 4% C
Vasakronan 2% E

2.6 RISKOVERSIKT FOR JAMTLAND PENSION

| syfte att minska forlusterna vid kraftiga borsfall ska andelen aktier i kapitalférvaltningen styras
dynamiskt. Andelen aktier ska justeras med malsattningen att portfoljen som mest skall kunna kan
tappa 10% i varde i forhallande till det hogsta vardet de senaste 24 manaderna. Detta utgor saledes
det Overgripande riskmattet for forvaltningen och kan betraktas som ett sdkerhetsgolv, vilket kan
komma att justeras uppat éver tiden.
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2.6.1 Dynamisk aktieallokering

Nar vi marknadsvarderar tillgangarna i aktieportféljen och relaterar dem till riskbufferten sa visar
analysen en liten riskmarginal. Marginalen ned till sdakerhetsgolvet ar 8,1%, vilket betyder att
tillgangarna kan minska 8,1% i varde innan de nar sdkerhetsgolvet.

Sannolikheten att ga under skyddsnivan nagon gang pa ett ars sikt (givet att aktuell allokering
bibehalls) ar Idg. Analysen ger att den hogsta tillatna aktieandelen &ar 27,0%.

Aktuell aktieexponering uppgar till 30,2% och 6verstiger darmed maximal andel enligt riskmodellen
med 3,2%.

Riskoversikt - Dynamisk aktieallokering

2018-10-31
Aktuellt marknadsvarde (Mkr) 447,8
Skyddsniva (Mkr) 411,7
Riskbuffert (Mkr) 36,1
Riskmarginal 8,1%
Aktuell aktieexponering (fonder, AIO samt 50% av blandfonder) 30,2%
Sannolikhet att nagon gang ga under golvetinom 1 ar 3,0%
Simulerad riskbuffert (Mkr) om 12 manader

2018-10-31
Aktuell riskbuffert 36,1
Medelvarde 39,5
5% hogsta 66,5
5% samsta 15,3
0,5% samsta 4,7

Som grund till rapporten har kéllor anvants som i god tro bedomts vara tillforlitliga. Soderberg & Partners kan inte garantera riktigheten i denna information eller
ta pa 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 foljd av anvandandet av denna rapport eller dess innehéll.
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