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1. INLEDNING

11 Bakgrund

Stiftelsen fér Strategisk Forskning ("Stiftelsen”) &r en fri, oberoende forskningsfinansiér inom
det offentliga forskningsfinansieringssystemet. Regeringen skrev stadgarna, tillférde
startkapitalet och utser 2 ledaméter i styrelsen. Stiftelsen ar i 6vrigt inte bunden, utan kan
arbeta snabbt och ta nya initiativ ndr behov och idéer uppstar.

Enligt stadgarna ska Stiftelsen stddja forskning inom naturvetenskap, teknik och medicin.
Den stddda forskningen ska halla hégsta mojliga kvalitet, men ocksa kunna nyttiggéras inom
svensk industri och samhéllet i dvrigt.

Stiftelsens stadgar ger féljande 6vergripande utgangspunkter for forvaltningen av stiftelsens
formobgenhet:

§ 2 Stiftelsens férmdgenhet utgors av de medel som genom regeringens beslut
den 2 december 1993 dverforts till stiftelsen samt de medel som héarefter kan
komma att dverldmnas till densamma som ytterligare stiftelsekapital.

§ 3 Stiftelsens verksamhet far pa sikt medfora att stiftelsens férmégenhet
forbrukas.

§ 9 Styrelsen ansvarar for att Stiftelsens formogenhet forvaltas pa betryggande
satt sa att riskerna begrénsas och mdjligheterna till god avkastning tillvaratas.

§10 Stiftelsen far hos kreditinrattning ta upp lan for att tiligodose tillfalligt
behov av likviditet.

Stiftelsens budget faststélls och utgiftsplaneringen sker, i enlighet med styrelsens beslut,
utan krav pa att bibehalla kapitalets reala eller nominella varde. Stiftelsens planering utgar
dock fran att stiftelsen ska ha en medellang livslangd, vilket kan uttryckas som att
verksamheten ska kunna fortfara — med en ambitiés verksamhetsvolym — 6ver hela 2020-
talet.

1.2 Syfte med placeringspolicyn

Placeringspolicyn utgor det dvergripande styrinstrument for Stiftelsens kapitalférvaltning.
Syftet med policyn &r att ange regler och riktlinjer for férvaltningen.

Policyn ska bl a:

e Precisera strategisk allokering och principiella riktlinjer kring den langsiktiga
forvaltningsinriktningen

e Fungera som végledning i det dagliga arbetet for ansvariga personer inom Stiftelsen och
for anlitade externa kapitalférvaltare

o Uppfylla god kapitalférvaltningsstandard (Best practice)

1.3 Uppdatering av placeringspolicyn

Placeringspolicyn ska hallas uppdaterad med hansyn till aktuella forhallanden inom Stiftelsen
samt med beaktande av utvecklingen pa de finansiella marknaderna.
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Placeringspolicyn ska minst en gang per ar och senast den 31 december varje ar faststéllas
av Stiftelsens styrelse.

2. MALFORMULERING

2.1 Overgripande mal for kapitalforvaltningen

Stiftelsens férmdgenhet ska férvaltas sa att Stiftelsen fram till &r 2030 kan goéra uttag fran
férvaltat kapital om 650 till 1050 miljoner kr arligen i 2015 ars penningvérde.

Ovanstaende férvéntas uppnas genom en professionell hantering av de finansiella riskerna i
den 16pande férvaltningen inom Stiftelsen, innebarande i forsta hand en god diversifiering
inom och mellan tillgangsslag och marknader.

2.2 Operativa mal for kapitalférvaltningen

Uttryckt i finansiella termer ar malsattningen att tillgdngarna éver en femarscykel minst ska
ge en sammanlagd real avkastning pa i genomsnitt 2,5-3 % per ar.

3. PLACERINGSFORESKRIFTER

3.1 Férvaltningsformer

Stiftelsens kapital ska placeras och administreras genom egen och/eller kdpt kompetens.
Forvaltningen ska framférallt ske via externa forvaltare.

3.1.1 Intern forvaltning

Kapitalférvaltningskommitténs beslut verkstélls av portfljforvaltaren och ekonomichefen.

3.1.2 Extern forvaltning

Extern forvaltare ska primart vara vardepappersinstitut, fondbolag eller AlF-férvaltare och ha
erforderliga tillstand for sin verksamhet enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden,
lag (2004:46) om vardepappersfonder respektive lag (2013:561) om férvaltare av alternativa
investeringsfonder. Utlandsk forvaltare ska ha tillstdnd motsvarande de som anges ovan och
sta under tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ.

Beslut att anlita extern férvaltare av hela eller delar av portfljens tillgangar sker efter
noggrann urvalsprocess i syfte att pa objektiva grunder utse mest lamplig och
kostnadseffektiv leverantér. De externa uppdragen grundas pa skriftliga avtal och
placeringsdirektiv. Vid innehav i fond ska fondbestdmmelserna i all vasentlighet
Overensstamma med placeringspolicyn.
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3.2 Tillgangsallokering

3.2.1 Tillatna tililgdngsslag

Portféljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:

e Aktier och aktierelaterade vardepapper (se vidare 3.3.1)

¢ Rantebarande vardepapper och relaterade instrument (se vidare 3.3.2)
e Fastigheter (se vidare 3.3.3)

¢ Likvida medel (se vidare 3.3.2)

¢ Alternativa investeringar (se vidare 3.3.4)

Svenska aktier utgdr en naturlig del av den totala aktieportféljen.
Operativa riktlinjer for tillgadngsslagen ges nedan.
Placering far ske i vardepappersfonder och specialfonder vars placeringsinriktning i allt

vasentligt 6verensstdmmer med bestdmmelserna i placeringspolicyn och som star under
tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utlandsk myndighet.

3.2.2 Limiter

Vid berakning av vikterna ska tillgangarnas aktuella marknadsvarde utgéra utgédngspunkt.
Férdelningen (uttryckt i SEK) ska gélla totalt fér portféljen.

Vid tillfallen da likvida medel finns i férvaltningen (ej transaktionslikviditet inom respektive
forvaltningsmandat) hanfors dessa till tillgangsslaget rantebédrande vardepapper.

| tabellen nedan anges de limiter inom vilka tillgangsslagen far variera.

Tillgangsslag Limiter,
PortfGljen totalt, %
Réntebarande vardepapper 20 70
Duration 6 ar
Aktier 20 60
Fastigheter 0 15
Alternativa investeringar 0 30

Stiftelsens forvaltning utférs av ett flertal forvaltare. Enskild férvaltare kan ha ett taktiskt
allokerings-mandat for delar av portféljen, men Stiftelsen har allokeringsansvaret fér
totalportfélien. Om limit dver- eller underskrids ska tillgangar avyttras eller anskaffas sa snart
det lampligen kan ske.
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3.3 Risklimiter per tillgangsslag

| detta avsnitt anges regelverket or placering i enskilda vardepapper och
véardepappersfonder.

3.3.1 Aktier och aktierelaterade instrument
Tillatna placeringar i aktier och aktierelaterade instrument:

e  Marknadsnoterade aktier
Med marknadsnoterade aktier menas aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad i Sverige eller en motsvarande marknad inom EU/EES samt pa nagon annan
motsvarande marknad som &r reglerad och 6ppen for allmanheten inom EFTA,
Australien, Hong Kong, Japan, Kanada, Singapore och USA. Vid nyintroduktioner kan
avsteg fran marknadsnotering goras under forutsattning att aktierna enligt
introduktionsprospekiet har fér avsikt att omgaende, inom sex (6) manader, bli upptagna
till handel pa en reglerad marknad eller motsvarande enligt ovan.

o Aktierelaterade instrument
Med aktierelaterade instrument avses teckningsratter, konvertibla skuldebrev, konvertibla
vinstandelsbevis, depabevis, etc.

o Aktiefonder
Placering far ske i aktiefonder vars placeringsinriktning i allt vasentligt 6verensstammer
med bestdmmelserna i denna placeringspolicy. Fonderna ska sta under tilisyn av
Finansinspektionen eller motsvarande utldndsk myndighet. Fondférvaltningen ska i
huvudsak avse marknadsnoterade svenska eller utlandska aktier, vilka ar upptagna till
handel pa en reglerad marknad eller motsvarande enligt ovan.

Innehav i aktier och aktierelaterade instrument i en enskild emittent far maximalt utgéra 10%
av den totala aktieportféljen.

3.3.2 Rantebidrande vardepapper och relaterade instrument

For placeringar i den réntebarande portféljen géller féljande limiter, dar procentangivelsen
avser andel av ranteportfoljen.

Emittent / Virdepapper Max andel per Max andel per
emittentkategori, % emittent, %

Svenska staten eller av svenska staten 100 100

_garanterat vardepapper

Vardepapper med langfristig rating om lagst
BBB+ eller Baa1, respektive kortfristig rating 90 20
om lagst K-2 eller P-2'

Vardepapper med langfristig rating mellan

BB- BBB+ 20 5

Placering far &ven ske i réntefonder och i diskretionéara uppdrag som investerar i
vardepapper enligt ovan och som i allt vasentligt dverensstdmmer med bestammelserna i
denna placeringspolicy. Férvaltningen ska sta under tillsyn av Finansinspektionen.

! Rating enligt Standard & Poor’s eller Moody's. En rating &r en bedémning av sannolikheten att den
kreditriskvarderade skulden kommer att terbetalas inom utsatt tid. Ratingen &r avsedd att ge investerare
information om lantagares kreditvérdighet. Om lantagare har rating fran bade Standard & Poor’s och Moody's
kravs att minst en av dem ligger pa angiven niva.
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Likvida medel utgér inget eget tillgangsslag utan ingar i den réntebarande portfélien (avser ej
transaktionslikviditet inom respektive férvaltningsmandat).

Innehav i rantebérande vardepapper ska foretradesvis investeras i SEK.

3.3.3 Fastigheter
Stiftelsen ska inte gora direktinvesteringar i fastigheter.

3.3.4 Alternativa investeringar

Med alternativa investeringar avses investeringar som inte ryms inom tillgangsslagen
rantebarande vérdepapper, aktier och fastigheter.

De alternativa placeringarna har indelats i féljande kategorier:
o Hedgefonder
¢ Riskkapitalfonder
e Ovriga alternativa investeringar

Med réntebérande vardepapper som ej inkluderas under punkt 3.3.2 avses till exempel
l&nefinansiering samt foretagsobligationer med en sammanlagd lagre kreditrating &n vad
som ryms inom réntebarande placeringar, om ej sérskild placeringsinstruktion har delgivits
férvaltaren.

Investeringar i fonder/bolag som kraver styrelserepresentation kan genomforas, men detta
ska i sa fall ske via en extern representant som féretrader Stiftelsen. Detta ska i sa fall
anmalas till styrelsen. Stiftelsen bor undvika att vara den stérsta garen i nagra alternativa
investeringar.

Innehav i alternativa investeringar frdn samma emittent eller forvaltare, dar det inte finns
regelbunden likviditet, far vid utfastelsen sammantaget maximalt utgéra 5 % av den totala
portfélien. Vid enskilda investeringar i riskkapitalfonderfar investeringsatagandena maximalt
utgéra 5 % av den totala portféljen.

3.4 Ovriga riskbegrinsningar

3.4.1 Motparter

Placeringar samt direkta kdp och forsaljningar av vardepapper ska goras via etablerade
finansiella institutioner och/eller formégenhetsforvaltare. Vardepappersaffarer far endast
goras med vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstadnd (eller motsvarande
myndighets i andra lander) for utférande av order avseende finansiella instrument pa
kunders uppdrag enligt 2 kap 1 § p 2 lag (2007:528) om vardepappersmarknaden (eller
motsvarande regelverk i andra lander).
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3.4.2 Forvar
Portféljens tillgangar ska forvaras hos:

1. Vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand att ta emot vardepapper fér
forvaring, enligt 2 kap 2§ p 1 lag (2007:528) om vardepappersmarknaden.

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

Andelar i vardepappersfonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
véardepappersinstitut.

3.4.3 Belaning

Portfoliens tillgangar far ej belanas med undantag for sadan tillfallig belaning som féljer av
géllande likvidschema i samband med vardepappersafférer.

3.4.4 Blankning

Blankning ar inte tillatet

3.4.5 Derivatinstrument och aktielan

Derivatinstrument (till exempel terminer, optioner och swapavtal) far anvéndas for att minska
den finansiella risken och fér att effektivisera férvaltningen av Stiftelsens tillgangar.
Placeringar ska inte ske i asymmetriska derivatinstrument, vilka medfér ett 6kat risktagande,
som till exempel vissa optionsstrategier.

En forutsattning for att bedriva handel i derivatinstrument och aktielan ar att erforderliga
administrativa resurser, system och kompetens féreligger.

3.4.6 Valutahantering

Vid investeringar ska eventuella valutarisker beaktas. Detta ska ske genom att ett
stéliningstagande gérs i samband med investeringen kring om valutarisken ska reduceras
eller ej. Om syftet &r att erhalla en exponering dér valutarisken reduceras, sa kan
derivatinstrument avseende utldndsk valuta anvéndas.

4. ETIK & MILJO

4.1 Etisk riktlinje

| Stiftelsens uppdrag om att kapital skall placeras pa ett sadant satt att bésta mdjliga
avkastning uppnas under rimligt risktagande, ingar &ven att integrera faktorer som hallbarhet
och ansvar i kapitalforvaltningen.

Fér Stiftelsen innebér det en regelbunden, systematisk genomlysning av Stiftelsens portfdlj
av direkta eller indirekta placeringar i aktier, rantebédrande vérdepapper samt alternativa
investeringar utifran internationella normer for miljo, ménskliga rattigheter, arbetsvillkor och
korruption. Dessa normer omfattas av FN:s Global Compact med tio principer formulerade
pa grundval av FN:s deklaration om de manskliga rattigheterna, Internationella
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arbetsorganisationens (ILO) deklaration om réttigheter i arbetslivet, Riodeklarationen om
hallbar utveckling och FN:s konvention mot korruption.

Dessutom ingar en regelbunden genomlysning av Stiftelsens portfolj utifran kriterier géllande
kontroversiella och illegala vapen sasom anti-personella minor, klustervapen, kemiska och
biologiska vapen, kdrnvapen utanfor icke-spridningsavtalet samt involvering i tobak.

Genomlysningen innebar att Stiftelsen far en I6pande uppdatering om placeringarnas
underliggande innehav och huruvida dessa bolag bedéms bryta mot uppstéllda kriterier.

| val av externa kapitalférvaltare tar Stiftelsen i beaktande om dessa beddms kunna efterleva
de kriterier som finns uppsatta i Stiftelsens riktlinjer fér ansvarsfulla investeringar. Utifran
Stiftelsens riktlinjer samt genomlysning av portfélien kan Stiftelsens
kapitalférvaltningskommitté besluta om ett innehav och/eller en fond/forvaltare ska behallas
eller ej.

En eventuell férsaljning skall goras pa ett satt som minimerar en potentiell negativ paverkan
pa Stiftelsens tillgangar

5. RAPPORTERING & UPPFOLJNING

5.1 Rapportering
5.1.1 Rapporteringens syfte

Rapporteringens syfte &r att informera styrelsen om portfoljens resultat och exponering i
relation till de faststéllda limiterna i denna placeringspolicy. Ett annat syfte &r att forse
Kapitalférvaltningskommittén med ett Iampligt underlag fér beslutsfattande och uppfdljning.

5.1.2 Manadsrapport

Rapporteringen fran de externa férvaltarna ska ske senast tio bankdagar efter manadens
utgang, med undantag for de investeringar dar sadan rapportering inte ar majlig.

Ekonomichefen och portféljforvaltaren ska tilise att kansliet, eller extern tredje part, varje
manad sammanstéller en rapport i syfte att félja utvecklingen for total- och delportfoljierna.

5.1.3 Styrelserapport

Ekonomichefen ska tillse att kansliet, eller extern tredje part, till varje styrelsemdote
sammanstéller en styrelserapport i syfte att félja utvecklingen fér total- och delportféljerna.
Styrelserapporten ska belysa portfdljens likviditet och pa vilken tidshorisont placeringarna &r
uppbundna. Styrelserapporten ska ocksa ange férekommande féréandringar i
jamférelseindex.

5.1.4 Etisk rapportering

Den etiska rapporten ska innehalla en analys utifran Stiftelsens etiska riktlinjer av de innehav
som Stiftelsen har investerat i. Rapporten produceras minst en gang per ar av extern part.
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Kapitalférvaltningskommittén har rapporteringsansvar till styrelsen vid vasentliga avvikelser
fran Stiftelsens etiska policy.

5.1.5 Onormala hindelser och avvikelser fran placeringspolicyn

Efterlevnaden av de risklimiter inom olika tillgangsslag som ar faststallda av styrelsen kontrolleras och
aterrapporteras av upphandlad extern oberoende part till styrelsen.

Portféliférvaltaren ska omedelbart rapportera till Kapitalférvaltningskommitténs ordférande och VD om
handelser eller forhallanden som avviker fran SSF:s regler och/eller riktlinjer. Det ar dessa personers
ansvar att kontakta styrelsen om sa behovs.

5.2 Utvirdering

5.2.1 Syfte med utvirderingen

Utvarderingens syfte &r att I6pande informera om total- och delportféljernas resultat, dels i
forhallande till jamforelseindex dels i relation till de uppsatta méalen. Utvarderingen ska vidare
belysa risknivderna med géngse nyckeltal.

Utvarderingen ska géras kvartalsvis av extern tredje part och bér bl. a innehalla uppgifter om:
¢ Stiftelsens tillgangsallokering i relation till faststallda limiter
¢ Totalportféliens utfall relativt langsiktigt mal

¢ Utvardering av delportféljer och externa forvaltare mot jdmférelseindex och jamférbara
konkurrenter ur ett risk- och avkastningsperspektiv

¢ Uppgifter om avvikelse fran gallande placeringspolicy

5.2.2 Langsiktigt mal i absoluta termer

Horisont Mal (genomsnitt, arsbasis)

Rullande 5 ar Realt 2,5-3%

Placering bor ske i rénteb&rande instrument med ett belopp som minst motsvarar de
narmaste tre arens forvantade utbetalning.

5.2.3 Jamforelseindex for delportfoljer

Det ankommer pa Kapitalférvaltningskommittén att tillse att jamforelseindexen ar relevanta,
det vill sdga anvéndbara som rattvisande utvéarderingsinstrument av stiftelsens olika
investeringar. Exempel pa relevanta jamforelseindex anges i nedanstaende tabell:
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Tillgangsslag Jamforelseindex
Réntebdrande vp OMRX Bond
Svenska akti_er SIX PRX
Utlandska aktier MSCI AC World NDR (uttryckt i SEK)
Alternativa investeringar SSVX 180 d + 3 procentenheter (arsbasis)

OMRX Bond utgérs av nominella stats- och bostadsobligationer.

SIX-PRX ar ett kapitalviktat svenskt aktieindex som bestar av samtliga bolag som &r noterade pa
Stockholmsbdrsen. Indexet innehaller en begransning att inget bolag far utgéra mer &n tio procent av
indexet. | indexet ar utdelningar aterinvesterade.

MSCi AC World NDR &r ett kapitalviktat globalt aktieindex vilket aterger marknadsutvecklingen av
bolag pa boérser i de mest utvecklade landerna. | indexet &r utdelningar aterinvesterade.

SSVX 180 d + 3 procentenheter avspeglar den genomsnittliga réntan pa 6 manaders statsskuldvaxlar,
med ett pdslag om tre procentenheter pa arsbasis.

6 ORDLISTA

Blankning Forséljning av vardepapper som séljaren sjalv inte ager vid
forsaljningstilifaliet.

Best practice God kapitalférvaltningsstandard

Compliance Efterlevnad av regler och bestdmmelser

Depabevis Ersattning for utlandska aktier som ger &garen samma
rattigheter som ett innehav i sjélva aktien.

Derivatinstrument Ett finansiellt instrument som kan hérledas till en viss tillgang
och som innebar rattigheten eller skyldigheten att kbpa eller
sélja tillgangen.

Diversifiering Foérdelning av en portféljs placeringar inom och mellan olika
tillgangsslag/marknader i syfte att minska risken och/eller hoja
avkastningen i en portfdl;.

Duration Kan beskrivas som den réntebarande portfdljens vagda

genomsnittliga aterstaende |6ptid. Durationen bestédms av
obligationernas och kupongernas aterstaende 6ptid,
kupongernas storlek samt réntenivan. Ju hégre varde desto
mer kanslig ar portfdljen for forandringar i marknadsréntan.
Durationen fér en s k nollkupongsobligation ar lika med dess
I6ptid och for en kupongobligation lagre &n dess I6ptid.
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Emittent Utgivare av finansiella instrument.

Exponering Det varde, uttryckt i kronor eller i procent av den totala
portféljen, som férandras p g a férandringar i kursen/rantan pa
ett vardepapper.

Hedgefond Ett samlingsbegrepp for manga olika typer av
férvaltningsinriktningar, med vissa gemensamma drag:
Absoluta avkastningsmal, lag korrelation till traditionella
tillgangar (aktier, rantebarande vardepapper) och mycket vida,
okonventionella placeringsregler (belaning, derivat, korta
positioner).

Index Matt pa ett marknads- eller delmarknadsvarde, t ex SIX

Konvertibla skuldebrev

Portfolio Return Index (SIX-PRX) och OMRX Bond-index.

Av aktiebolag utgivet skuldebrev som ger innehavaren rétt att
helt eller delvis byta ut sin fordran mot aktier i bolaget.

Konvertibla vinstandelsbevis En mellanform mellan konvertibler och aktier. Skiljer sig fran

Korrelation
Kreditrisk
Likvida medel

Likviditet

Likviditetsrisk

Likvidschema

Limit

Loptid
Modellportfdlj
Obligation
Placeringsdirektiv

Rating, ratingkategorier

konvertibla skuldebrev satillvida att avkastningen fran
vinstandelsbeviset ar beroende av den utdelning féretaget
lamnar.

Statistiskt matt som beskriver graden av linjart samband mellan
tva tidsserier.

Risken for att en fordran inte betalas pa utsatt tid och/eller med
det belopp som fordran utgor.

Likvida medel definieras som kassamedel, medel pa
depakonto, bankrakning, dagsinlaning och specialinlaning.

Matt pa omfattningen av handeln, eller omséttningen, i ett
instrument eller pa en marknad. Aven bendmning fér
kassamedel.

Likviditetsrisk innebdr att ett finansiellt instrument eller annan
tillgang ej kan avyttras eller forvarvas vid avsedd tidpunkt utan
storre prisreduktion eller att transaktionen medfér stora
kostnader.

Nar ett vardepapper omsétts finns i normala fall
standardiserade tidpunkter mellan handelsdag (avsiutsdag) och
likviddag.

Riskniva som begrénsar innehav av finansiella tiligangar och
instrument.

Den tid som aterstar till ett vardepapper forfaller till betalning.
Se strategisk allokering

Skuldebrev med 16ptid (ursprungligen) dver ett ar.

Anger de specifika direktiven som galler per uppdrag.

En rating ar en relativ bedémning av en emittents formaga att i
tid infria sina betalningsférpliktelser. En rating avser i regel ett
givet laneprogram eller annan given skuldforpliktelse och &r en
uppskattning av kredittagarens férmaga till en tidsmassigt
korrekt aterbetalning av emitterat papper i programmet. En
rating kan dock aven avse en viss emittents férmaga att fullgéra
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Ranterisk

Strategisk allokering
Valutarisk

Vardepapper

alla sina betalningsforpliktelser. Internationellt forekommer
rating bl a fran Moody's, Standard & Poor's, Fitch-IBCA,

Thomson Bankwatch m fl.

Kortfristiga ratingskalor:

Forklaring Moody's | Standard |Standard
& Poor's |& Poor's -

AB
Hogsta kreditvardighet | Prime-1 | A-1 K-1
Hoég kreditvardighet Prime-2 [A-2 K-2
Adekvat kreditvirdighet | Prime-3 | A-3 K-3
Spekulativ kategori B K-4
Bristande Not C K-5
betalningsférmaga prime
Betalningsinstéllelse/Kon D BK
kurs
Langfristiga ratingskalor:
Forklaring Moody's | Standard

& Poor's

Investment Grade
Hoégsta kvalitet Aaa AAA
HGg kvalitet Aa AA
Ovre mellanniva A A
Mellanniva Baa BBB
Speculative Grade
Overvagande spekulativ |Ba BB
Spekulativ, lag niva B B
Svag, nastintill konkurs | Caa CCC
Hogsta spekulation Ca cC
Lagsta kvalitet, inget C C
intresse
Konkurs D

Standard & Poor's kan anvanda + eller - for att modifiera vissa
ratings. Moody's anvander siffror 1 (hdgst), 2 och 3 inom

intervallet Aa1 till B3.

Matt pa hur avkastningen pa ett rantebarande vardepapper
paverkas av en foréndring av marknadsrantan. Graden av

ranterisk 6kar med vardepapprets aterstdende 16ptid. Rénterisk
méats med begreppet duration.

Portféljens langsiktiga férdelning mellan tillgadngsslagen

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

valutan faller.

Finansiellt instrument sasom definierat i lagen (2007:528) om
vardepappersmarknaden, d v s dverlatbara vardepapper som
kan bli foremal for handel pa kapitalmarknaden,
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Véardepappersfond

penningmarknads-instrument, fondandelar och finansiella
derivatinstrument.

En fond som enligt lagen om vardepappersfonder omfattas av
UCITS-direktivet och ddrmed far marknadsféras och séljas fritt i
hela Europa.
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Riskhanteringsmodell

Denna bilaga till Placeringspolicyn innehaller en beskrivning av SSF:s riskhanteringsmodell
och en identifiering av de olika risker som finns inom SSF:s kapitalférvaltning.

1. Riskhanteringsmodell med tre "férsvarslinjer”

SSF:s kapitalférvaltning omgérdas av olika risker som bor identifieras, hanteras, kontrolleras
och granskas for att pa ett effektivt satt begransa riskerna och astadkomma ett kontrollerat
risktagande. SSF har valt en riskhanteringsmodell som kan beskrivas med tre *férsvarslinjer”.

1. Den forsta forsvarslinjen "riskhantering” sker inom kapitalférvaltningen i samband
med affarsbeslut, genomforande av affarer och affarsadministration. God
riskhantering &r beroende dels av kompetens, skicklighet, erfarenhet och
samarbetsférmaga hos beslutsfattarna, dels av en vél fungerande
affarsadministration, utférd av portféljférvaltaren och ekonomichefen - samt
naturligtvis samspelet dessa parter emellan.

2. Den andra férsvarslinjen — "riskkontroll”. Uppgiften har &r att félja upp och
kontrollera riskhanteringen. Riskkontroll &r en kontrollfunktion, som arbetar
oberoende i férhallande till kapitalférvaltningen. En upphandlad extern oberoende
part, som &r specialiserad inom bl.a. finansiella tjanster, anlitas av SSF for att
oberoende kontrollera den totala portféliens innehav och resultat. Efterlevnaden av
de risklimiter inom olika tillgangsslag som &r faststéllda av styrelsen kontrolleras och
aterrapporteras av upphandlad extern oberoende part till styrelsen. Dérutéver
framstaller en upphandlad extern oberoende part rapporter till
Kapitalférvaltningskommittén, vilka utgér underlag fér Kapitalférvaltningskommitténs
beslut.

Det framgar dven av SSFs Instruktion for kapitaiférvaltningskommittén att
portfélifférvaltaren ska utféra vissa kontroller inom kapitalférvaltningen och i sérskilda
fall omedelbart rapportera direkt till Kapitalférvaltningskommitténs ordférande och till
VD, vilka ansvarar for att styrelsen kontaktas om sa behévs.

3. Den tredje forsvarslinjen "revision” rapporterar direkt styrelsen. Revision har till
uppgift att granska savél den férsta som den andra férsvarslinjen och rapportera
eventuella brister och felaktigheter till styrelsen samt vid behov ge forslag pa
forbattringsatgarder.

2. Olika risker

SSF:s stadgar 9 § anger att SSFs formogenhet ska "férvaltas pa betryggande satt sa att
riskerna begransas och méjligheterna till god avkastning tillvaratas”.
Kapitalforvaltningskommittén férvaltar kapitalet genom att vaga risktagande i relation il
férvantad avkastning inom ramen for avkastningsmalet respektive limiterna i
Placeringspolicyn, vilka arligen faststélls av styrelsen.
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Riskerna i SSFs kapitalférvaltning kan i huvudsak delas in i féljande omraden:

Marknadsrisker

Definition: Med marknadsrisker avses riskerna for vardeférandringar i finansiella instrument.

Kapitalférvaltningskommitténs arbete omfattar till stérsta del bedémning av marknadsrisker,
vilka ar de mest resultatpaverkande riskerna i portféljen. Kapitalférvaltningskommittén féljer
kontinuerligt upp marknadsriskerna utifran samlad kunskap och erfarenhet om
konjunkturférlopp och marknadsbeteenden samt avkastningskravet, enligt Placeringspolicyn
och portféljens aktuella positioner. Till stéd for Kapitalférvaltningskommitténs uppféljning av
marknadsriskerna anvands manadsrapporter och detaljerade kvartalsrapporter fran
upphandlad extern oberoende part.

Mediarisker

Definition: Med mediarisker avses risker for att SSFs anseende skadas i media och hos
allmdnheten i samband med férvaltningen av portféljen.

Anseenderiskerna i portféljen, nér det géller "god etik och milj¢”, hanteras via
Placeringspolicyn, avsnitt 4. | korthet innebar reglerna att de bolag som SSF investerar i ska
granskas utifran de évergripande dokumenten om ménskliga rattigheter, barnkonventionen,
ILO-konventionerna etc. SSF anlitar ett utomstaende analysféretag, vars uppgift &r att utifran
detta perspektiv géra regelbundna genomgangar av féretagen i SSFs fonder och portfdljer.

De mediarisker som kan vara férknippade med privata vardepappersafférer inom SSFs
forvaltningsorganisation hanteras genom att samtliga ordinarie ledaméter i
Kapitalférvaltningskommittén och anstélida inom SSF, inklusive VD, Ekonomichef och
Portfoljférvaltare samt Ordférande i SSF:s styrelse vid deltagande pa
Kapitalférvaltningskommitténs méte, avger en férsédkran att tilldmpliga regelverk féljs. Denna
férsakran ar formulerad sa att SSFs revisorer ges rétt att, nar sa finnes pakallat, granska
direkta och indirekta privata vardepappersaffarer hos ovan ndmnda berdrda personer.

Motpartsrisker och kreditrisker

Definition: Med motpartsrisker och kreditrisker avses risker fér att férluster uppkommer pa
grund av att motpart av ovilja eller of6srméaga helt eller delvis inte kan uppfylla avtalade
forpliktelser. Har inkluderas &ven risken for att eventuellt erhallna sikerheter inte tacker en
utestaende fordran.

SSF:s marknadsnoterade tillgéngar forvaras i depa hos SEB. | handelse av konkurs | SEB ar
samtliga i depan fértecknade finansiella instrument skyddade, eftersom dessa inte ingar i
konkursboet, s.k. separationsratt. Daremot &r SSFs tillgangar i form av likvida medel hos
SEB (depakontot eller annat konto) inte skyddade vid en eventuell konkurs. | stillet skyddas
likvida medel delvis av den statliga insattningsgarantin, som i dagslaget &r maximerad fill
100 000 Euro per person och institut.

Motpartsriskerna hanteras av Kapitalférvaltningskommittén dels med stéd av ledaméternas
kunskaper, erfarenheter och informella rapportsystem fran marknaden, dels med stéd av
avtal, limiter, riktlinjer och begrénsningar angivna i Placeringspolicyn.
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Likviditetsrisker

Definition: Med likviditetsrisker avses att finansiella instrument eller annan tiligang ej kan
handlas vid avsedd tidpunkt och/eller till 6nskad volym, utan stérre prisreduktion eller
kostnader.

Likviditetsriskerna hanteras dels med stod av limiter, riktlinjer, val av férvaltare, dels med
stod av Kapitalférvaltningskommitténs, ekonomichefens och portféljférvaltarens samlade
erfarenhet.

Koncentrationsrisk

Risk fér att en betydande del av portféljen &r koncentrerad till en enda tillgang eller tillgangar
som samvarierar starkt. Det kan t ex gélla exponering mot en bransch, region eller viss typ
av bolag.

Denna risk hanteras genom att Kapitalforvaltningskommittén anlitar ett flertal férvaltare som
var och en tillampar riskspridning i sina underliggande portféljer.

Valutarisk

Risk fér att en betydande del av portféljen ar exponerad mot féréndringar i en annan valuta
an den fran vilken utbetalningarna ska ske.

Derivatinstrument kan anvandas enligt Placeringspolicyn fér att reducera valutarisken.

Havstangsrisk i portfélien

Tva typer av risker foreligger: 1) Havstang i de underliggande portféljinnehaven i form av
belaning och betarisk. 2) Havstang i balansrékningen utifran gjorda ataganden.

Kapitalférvaltningskommittén tar i sitt Idpande arbete hénsyn till framtida
utbetalningsataganden. Stiftelsens forskningsstrategi med framtida utbetalningar avstdms
regelbundet med Kapitalférvaltningskommitténs planering och allokering.

Aktiehandel pa eget kapital skall (férvaltat kapital minus allokerat) rapporteras 16pande till
styrelsen.
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Administrativa risker

Definition: Med administrativa risker avses risker fér att ekonomiska férluster uppkommer i
portfélien eller att SSFs anseende skadas pa grund av att férvaltningsorganisationen har
ofillréckliga resurser, kompetens, och/eller bristande rutiner fér hantering av férvaltning och
I6pande administration.

De administrativa riskerna hanteras i forsta hand genom att styrelsen utser ledaméter i
Kapitalférvaltningskommittén som sammantaget uppratthaller djup och bred kompetens.
Vidare ankommer det pa VD i samrad med Kapitalférvaltningskommittén att tillsatta
tillrackliga resurser med ratt kompetens fér den I6pande administrationen och
kapitalférvaltningen. VD ska dven sakerstalla att utlagda funktioner, sdsom
kontrollfunktionen, féljs upp och utvarderas, savél vid uppdragsférhallandets ingaende som
I6pande under avtalstiden. Samtliga uppdragsférhallanden ska vara dokumenterade i
skriftliga avtal.

Personberoenderisker

Definition: Med personberoenderisker avses risker for att ndgon inom
kapitalférvaltningsorganisationen &r langvarigt frinvarande och att erséttare saknas.

Personberoenderisken inom Kapitalférvaltningskommittén &r omhandertagen genom att
Kapitalférvaltningskommittén &r beslutsfér nar minst halften av ledaméterna &r nérvarande.
Inom SSF omhandertas personberoenderisken genom att ekonomichefen och
portféljforvaltaren vid franvaro kan ersétta varandra och utféra de mest vasentliga
arbetsuppgifterna. Néar det géller den utlagda verksamheten ska personberoenderisken
omhéndertas genom avtal och uppféljning av avtal.

Legala risker och compliance risker

Definition: Med legala risker och compliance risker avses risker for att ekonomiska férluster
uppkommer pa grund av att SSFs affarsavtal visar sig vara juridiskt ohallbara eller att nya
eller &ndrade bestammelser eller myndighetsbeslut utfardas respektive fattas, vilka medfér
att férutsattningarna for forvaltningen forandras negativt. Risker for att
férvaltningsorganisationen inte efterlever det av styrelsen faststéllda interna regelverket
omfattas dven i denna kategori.

Kapitalférvaltningskommitténs ordférande ska tillsammans med portféljférvaltaren varda
samtliga affarsavtal och verka fér att saddana avtal tecknas efter av styrelsen utfardad
delegation. SSF ska undvika att bli "huvudinvesterare” i sina placeringar, utan istéllet ta
rollen som medinvesterare, med majlighet att ta del av huvudinvesterares legala granskning
och expertis.

| dvrigt verkar forvaltningsorganisationen for att halla sig uppdaterad rérande nya- och
andrade bestimmelser samt att félja de interna regler som styrelsen beslutat om.
Kapitalférvaltningskommitténs ledaméter far primart kdnnedom om regelverkets utveckling
inom de finansiella marknaderna genom sina operativa roller utanfér
Kapitalférvaltningskommittén.
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3. Uppfdljning, kontroll och granskning

Kapitalférvaltningens riskhantering féljs upp, kontrolleras och granskas, enligt avsnitt 1 ovan,
av flera funktioner inom och néra verksamheten i syfte att uppna en oberoende utvardering
av Kapitalférvaltningskommittén.

Utdver den uppféljning av portféljen som utférs internt samt av upphandiad extern oberoende
part, har ett specialiserat analysféretag anlitats for att félja upp portféljens innehav ur
perspektivet "etik och miljé”, i enlighet med Placeringspolicyn avsnitt 4.

Vidare ska SSFs auktoriserade revisor och de fértroendevalda revisorerna granska
kapitalférvaltningen som en del i sin uppgift att revidera hela SSFs verksamhet.

4. Rapportering till styrelsen

Upphandlad extern oberoende part analyserar och producerar oberoende rapporter till
Kapitalférvaltningskommittén och styrelsen. Styrelsen erhaller skriftliga oberoende rapporter
fran extern oberoende part infér varje styrelseméte.

Mot bakgrund av att styrelsen har det yttersta ansvaret for kapitalférvaltningen ar ocksa den
skriftliga och muntliga rapporteringen fran Kapitalférvaltningskommitténs ordférande en viktig
punkt pa dagordningen vid varje styrelseméte.

Portfdljférvaltaren ska omedelbart rapportera till Kapitalférvaltningskommitténs ordférande
och till VD om héndelser eller férhallanden som avviker fran SSFs regler och eller riktlinjer.
Det &r dessa personers ansvar att kontakta styrelsen om sa behdvs.

Slutligen rapporterar SSFs externa revisorer till styrelsen i samband med granskning av
Kapitalférvaltningskommittén och kapitalférvaltningen som en del i den ordinarie
granskningen.



