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Inledning

Dessa investeringsriktlinjer avser Afa Forsakring tjanstepensionsaktiebolag (bolaget).
Riktlinjerna ar upprattade i enlighet med 9 kapitlet 7§ i lag (2019:742) om
tjanstepensionsféretag och ska utvarderas och ses dver minst en gang per ar.

Investeringsriktlinjerna beslutas av styrelsen och ska finnas tillgangliga pa Afa
Forsakrings webbplats samt inlamnas till Finansinspektionen senast den dag de bdrjar
galla.

| riktlinjerna anges bolagets strategi for hur tillgangar i Afa Forsakring ska placeras, samt
principer for hantering av risker. Vidare beskrivs hur ansvaret for beslut inom
investeringsprocessen fordelas, hur olika risker ska begransas och kontrolleras.

Riktlinjerna kompletteras med styrdokument foér riskhantering med 6kad detaljeringsgrad
och fordjupning.

Mal och syfte

Afa Forsakring har i uppdrag att tillgodose de forsakrades behov av ekonomisk trygghet
till en lag kostnad. Kapitalférvaltningen har till uppgift att forvalta Afa Forsakrings kapital
pa ett sddant satt, att dess férsakringsataganden och kassafloden vid varje tidpunkt kan
uppfyllas.

Malet for kapitalforvaltningen ar att maximera avkastningen inom de ramar och
faststallda risknivder som styrelsen beslutat om. Hansyn ska aven tas till faststallda
onskade risknivaer avseende Afa Forsakrings solvens- och fonderingskvoter i enlighet
med Afa Forsakrings riskpolicy.

Overgripande placeringsstrategi

Aktsamhetsprincipen

Afa Forsakrings tillgangar ska investeras pa ett aktsamt satt. Detta innebar att
tillgangarna ska investeras pa ett satt som beaktar Afa Forsakrings verksamhet och
solvensniva med avseende pa portféljens sakerhet, kvalitet och likviditet. Investeringar
ska aven goras pa ett sadant satt att en god riskspridning uppnas. Detta innebar att
placeringstilgangarna  ska  spridas over olika tillgangsslag, marknader,
branscher/sektorer och emittenter i syfte att reducera de finansiella riskerna. Inget enskilt
direkt eller indirekt engagemang far darfor ur risksynpunkt ha en betydande inverkan pa
totalavkastningen.
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Investeringar far endast goras i tillgangar vars sakerhet och tillganglighet Afa Forsakring
vid var tid kan identifiera och kontrollera samt vars risker tillférlitligt kan matas och
hanteras. Investeringar i tillgangar som inte ar foremal fér handel pa en handelsplats
sasom definierat i lagen (2007:528) om vardepappersmarknaden, ' ska hallas pa
aktsamma nivaer.

Tillgangsportfoliens  sammansattning ska anpassas till Afa  Forsakrings
forsakringsataganden sa att Afa Forsakrings utbetalningar vid var tid kan uppfyllas givet
dess sarskilda forutsattningar. For att sakerstalla att tillgangarna vid varje tidpunkt ar
tillrackliga och matchar Afa Forsakrings forsakringsataganden och utbetalningar ska
hansyn tas till féretagets samtliga risker, inklusive sadana risker som identifieras i Afa
Forsakrings arliga process for egen risk och solvensbedémning (ORSA-process).

Normalportfolj

Med utgangspunkt i Afa Forsakrings identifierade risker och definierade avkastningsmal
ska en langsiktigt optimal tillgangssammansattning, en s.k. normalportfolj, arligen
faststallas. Normalportféljen ska utgdra index och riskneutral position for den aktiva
forvaltningen. Normalportféliens sammansattning, som utgdér den strategiska
allokeringen av tillgangar i Afa Férsakring beslutas av styrelsen.

Utifrdn normalportfoljen ska meravkastning skapas genom medvetna avvikelser fran
normalportféljens placeringsstruktur, s.k. taktisk allokering. Malet fér den aktiva for-
valtningen ar att leverera en avkastning som overstiger normalportféljens givet de ramar
for taktiska avvikelser som delegerats av styrelsen och som anger hur placeringar kan
fordelas mellan tillgangsslag och tillaten grad av valutaexponering. Det arliga utrymmet
for Afa Forsakrings taktiska allokering anges i interna styrdokument.

Normalportfdljen ska besta av arligen faststallda andelar av olika tillgadngsslag, faststalld
modifierad duration pa rantebarande tillgangar, faststalld diversifiering pa aktie- och
rantemarknader samt faststalld valutaexponering pa totalniva och fér respektive valuta.

Den metod som ska anvandas for att ta fram normalportféljen ska basera sig pa en
analys av forsakringsatagandenas karakteristika i termer av kassafloden och
atagandeutveckling samt tillgadngarnas férvantade avkastning, risk och samvariation.
Metoden ska optimera férvantad avkastning givet Afa Foérsakrings risk avseende
konsolideringskapital, premiesattning och restriktioner. Normalportféljen ska motsvaras
av en vald punkt pd den optimala risk- och avkastningskurvan och en optimal
normalportfolj ska konstrueras med beaktande av lagstiftningens krav pa diversifiering
och matchning. Tillgangar som motsvarar de forsakringstekniska avsattningarna ska
investeras pa ett satt som ar lampligt med hansyn till &tagandenas art och 16ptid.

" Dvs en reglerad marknad, en multilateral handelsplattform (MTF), en organiserad handelsplattform (OTF) eller en
systematisk internhandlare (SI).
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3.2.1 Avkastningsmal och riskniva

Normalportfoljen forvantas vid jamviktsniva avkasta cirka sju procent per ar sett pa lang
sikt med en arlig standardavvikelse pa atta procent. Avvagningen mellan avkastning och
risk uppfyller tva finansiella mal. Dels ska avkastningen till betydande del finansiera
kostnader for forsakringsatagandena, dels ska risken for att behdva kapitaltillskott, hoja
premierna eller genomféra omallokering av portféljen hallas pa en begransad niva.

3.2.2 Tillatna placeringar

Nedan beskrivs vilka tillgangsklasser som far anvandas vid allokering av bolagets till-
gangar. Inom ramen for respektive tillgangklass far dven derivatinstrument anvandas for
att skydda tillgangarna mot olika risker, d.v.s. reducera risken, eller for att effektivisera
kapitalforvaltningen vid omallokering.

Tillgadngsklass  Overgripande beskrivning Geografiska marknader

Rantebarande Svenska och utlandska nominella eller Sverige, Europa och USA
reala obligationer, certifikat, rantefonder,
rantederivat, repotransaktioner och
vardepapperslan.

Placeringar ska huvudsakligen ske med
lag kreditrisk motsvarande en lagsta
rating av BBB- (investment grade) enligt
godkant kreditratinginstitut. Om extern
rating saknas kan i undantagsfall
investeringar ske i instrument som internt
beddmts ha en lag kreditrisk.
Investeringar i High Yield obligationer ar
tillatna i begransad omfattning.

Aktier Direktinvesterade aktier, aktiefonder och Sverige, Nordamerika,
aktiederivat. Europa och Japan
Onoterade aktier ska hallas pa aktsamma
nivaer.

Aktieutlaning ar tillaten.

Alternativa Private Equity, Private Debt och Europa och Nordamerika
investeringar infrastrukturinvesteringar
Fastigheter Fastigheter och fastighetsrelaterade Sverige

tillgangar

3.2.3 Tillgangsfordelning

Tillgangarna ska fordelas med cirka en tredjedel aktier, en knapp tredjedel rantebarande
tillgangar och en dryg tredjedel illikvida tillgangsslag. Drygt halften av de illikvida
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tillgangsslagen utgérs av amerikanska och europeiska alternativa investeringar och
resten bestar av svenska fastigheter. En tredjedel av de rantebarande tillgangarna bestar
av svenska realobligationer och resten av nominella obligationer, dar drygt halften ar
svenska och resten ar amerikanska eller europeiska. Cirka halften av
aktieinvesteringarna sker i Sverige och resten sker i Nordamerika, Europa och Japan.

Valutaexponering

Valutaexponering framgar av normalportfoljen och tillatna intervall anges bade pa total-
nivd och for enskilda valutor. Valutariskexponeringen hanteras aktivt med hjalp av
valutaderivat i syfte att halla valutarisken inom faststallda risknivaer.

Hallbarhetsperspektiv

Afa Forsakrings kapitalforvaltning ska uppfattas som en langsiktig, serids och ansvars-
full investerare av saval marknaden som av Afa Forsakrings agare, uppdragsgivare,
kunder, medarbetare och andra intressenter. Kapitalférvaltningens bedémningar ska
goras utifran vad som ar langsiktigt hallbart for saval Afa Forsakring som for samhallet
och féretagssektorn som helhet.

Afa Forsakring har undertecknat och foljer det FN-stddda initiativet Principles for Re-
sponsible Investment (PRI). De sex principerna fokuserar bland annat pa att integrera
hallbarhetsfaktorer i investeringsanalyser och beslutsprocesser, samt att vara en aktiv
agare.

Afa Forsakring investerar inte i féretag som bryter mot internationella konventioner uti-
fran FN:s Global Compact, OECD:s riktlinjer for multinationella féretag inom omradena
milj6é, manskliga rattigheter, arbetsratt, korruption, FN:s vagledande principer om fore-
tagande och manskliga rattigheter samt ILO:s atta karnkonventioner gallande minimi-
standard for arbetsvillkor.

Afa Forsakring investerar inte i foretag som tillverkar kemiska vapen, biologiska vapen,
truppminor, klustervapen eller karnvapen.

Afa Forsakring avstar aven ifran att investera i noterade foretag:

e dar omsattningen kommer fran tobaksproduktion (nollprocentstolerans)

e dar mer an 5 % av omséattningen kommer fran tobaksdistribution

e dar omsattningen kommer fran produktion av rekreationscannabis
(nollprocents-tolerans)

e dar mer an 5 % av omsattningen kommer fran distribution av rekreations-
cannabis

e dar omsattningen kommer fran produktion av pornografi (nollprocentstolerans)

e dar mer an 5 % av omsattningen kommer fran distribution av pornografi
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e dar mer an 5% av omsattningen kommer fran spelproduktion?

For att minska miljé- och klimatrelaterade risker avstar Afa Forsakring aven fran att
investera i noterade foretag:

e dar mer an 10 % av omsattningen kommer fran utvinning av férbranningskol

e dar mer an 30 % av omsattningen kommer fran energiproduktion baserad pa
forbranningskol

e dar mer @an 10 % av omsattningen kommer fran oljesand eller hydraulisk
sprackning

e dar omsattningen kommer fran arktisk olje- och gasborrning?®

Afa Foérsakring implementerar TCFDs rekommendationer, ett verktyg for att oka
medvetenheten om klimatrisker och modgjligheter. Rekommendationerna paverkar
verksamhetsstyrning saval som strategi, riskhantering, mal, matetal och rapportering
gallande klimat.

Afa Foérsakring ska i egenskap av aktiedgare i boérsbolag granska bolagens hela
verksam-het och utdver det ekonomiska utfallet aven ta hansyn till andra faktorer och
forhallanden som beddms vara relevanta for bolagens roll i samhallet. | den av styrelsen
faststallda agarpolicy framgar Afa Férsakrings principer for aktieagarengagemang.

Afa Forsakring samlade arbete med hallbarhetsfragor presenteras arligen i en sarskild
hallbarhetsredovisning och en sarskild redogorelse for hur Afa Forsakring har agerat i
agarstyrningsfragor, vilka finns tillgangliga pa Afa Férsakrings hemsida.

4. Ansvarsfordelning i investeringsprocessen

Den strategiska allokeringen och de beslutade ramarna fér den taktiska allokeringen
utgdr grunden for de investeringsbeslut som ska fattas i Afa Férsakring. Den faktiska
tillgangssammansattningen och risktagandet ska beslutas i enlighet med en sarskild
investeringsprocess och ansvarsfordelning.

Nedan visas en schematisk bild éver investeringsprocessen och beslutsnivaerna.

2 Avser spel om pengar genom spelverksamhet eller evenemang, sadsom casinon, travbanor, eller liknande vadslagning-
eller spelverksamhet. Det avser aven lotteriverksamhet, tillverkning av online- och mobil-spel om pengar, och
sportevenemang som tillater vadslagning.

3 Avser olje- och gasborrning i det geografiska omradet norr om den arktiska polcirkeln (N 66° 33’ ). Nollto-lerans
galler férutom vad galler arktisk olje- och gasborrning pa den norska kontinentalsockeln, dar en 10%-grans galler pa
grund av de strikta norska lagarna och uppféljningen.
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Investeringsprocessen Beslutsniva Beslut om

Tillgdngssammansattning® och risktagande.

Lopande investeringsbeslut i illikvida
Styrelse — Finansutskott (FU) tillgangsslag (Fastighet och Alternativa

Investeringar). Normalportféljen revideras

Strategisk allokering/Normalportfélj
1 varje ar.
. . _ L Tillgdngssammansattning* och
TEktl!‘k al-lol(erlng mellan VD - Finanskommitté (FK) risktagande gentemot normalportfdljen.
tillgingsslagen FK sammantrader normalt varannan

manad.
. Rintfbﬁrande re.alt, Aktier Chef Kapitalférvaltning- Tillgdngssammansattning® och
Réntebdrande nominellt, Valuta Allokeringskommitté (AK) risktagande i enlighet med delegerad
beslutsratt i FK. AK sammantrider

1 normalt manadsvis.

. Chef Tillgangsslag Risktagande i enlighet med rambeslut i
— Forvalt tillgangsslage s
° ning sv SlgAngssiagen AK, inom respektive tillgangsslag.

Marknadsfordelning, geografisk
fordelning, delmarknader, segment,

Rantebarande Realt, Aktier branscher, emittenter, duration,
Rintebirande nominellt, Valuta, vardepapper, fordelning nominellt/realt,
Fastigheter, Alternativa Investeringar valutaexponering. Revideras
kontinuerligt.
1
— Virdepappersadministration

i
Riskkontroll, virdering och *Tillgdngssammansdttning: Overgripande férdelning mellan
5 resultatuppféljning, tillgéngsslag, sésom: aktier/obligationer, marknadsférdelning,

rapportering nominellt/realt, duration, valutaexponering m.m.

5. Riskstyrning och riskmatning

Med finansiell risk avses risken for att instrument och marknader utvecklas pa ett satt
som avviker fran det forvantade, vilket far direkt effekt pa placeringstillgangarnas
avkastning och varde. Afa FOrsakrings finansiella risker utgbrs i huvudsak av
marknadsrisk, matchningsrisk, likviditetsrisk och kreditrisk. Utéver finansiella risker finns
aven operativa risker sdsom administrativa, IT-relaterade och legala risker relaterade till
placeringsverksamheten.

For att sakerstalla efterlevnad av de av styrelsen beslutade risknivaerna i placeringarna,
sasom de anges i Afa Forsakrings riskpolicy, ska verksamhetens risker l6pande
beraknas och rapporteras i enlighet med interna styrdokument.



afa

FORSAKRING

5.1

511

5.1.2

5.1.3

Investeringsriktlinjer 2024 Afa Forsakring Sid9(13)

tjanstepensionsaktiebolag

Sekretessklass Status Beslutad av Datum Version
Oppen Beslutad Styrelsen 2023-12-08 01.00

Finansiella risker

Marknadsrisk

Med marknadsrisk avses risken att marknadsvardet pa finansiella instrument andras till
folid av forandringar i rantor, aktier och valutor. For att kvantifiera och begransa Afa
Forsakrings samlade marknadsrisk ska riskmattet Value at Risk (VaR) anvandas.

VaR harleds fran statistiska estimat av de risker en tillgangsportfolj ar utsatt for i termer
av forandringar i underliggande priser dver en given innehavsperiod och for ett givet
konfidensintervall. VaR definieras som den med viss sannolikhet méjliga forlusten fran
ogynnsamma marknadsrorelser dver en viss period. VaR ska berdknas for samtliga
tillgangsslag som Afa Forsakring har innehav i. Den méjliga forlusten justeras med den
forvantade avkastningen fran tillgangsslaget samt inkluderar forsakringsatagandenas
rante- och inflationsrisker.

Ranterisken i tillgangsportféljerna, matt som modifierad duration, foljs upp lI6pande.

Matchningsrisk

Med matchningsrisk avses risken for forlust pa grund av férandringar i den finansiella
situationen som paverkar placeringstillgangar och forsakringsataganden olika.

For att begransa Afa Forsakrings matchningsrisker ska placeringar ske med hansyn till
tilgangarnas och skuldernas art och duration och i enlighet med den, i Afa Férsakrings
riskpolicy, av styrelsen definierade risktoleransen. Afa Forsakring foljer och begransar
har saval realranterisk sasom inflationsrisk.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk delas upp i marknadslikviditetsrisk och finansieringslikviditetsrisk.

Marknadslikviditetsrisk

Med marknadslikviditetsrisk avses risken att ett finansiellt instrument inte alls kan
avyttras eller kan avyttras endast till ett vasentligt reducerat pris eller att transaktionen
medfér stora kostnader. Marknadslikviditetsrisk hanteras dels genom I6pande
uppféljning av att placeringar goérs i enlighet med av styrelsen faststallda
placeringsriktlinjer, dels ge-nom att mata och f6lja andelen likvida tillgangsslag som kan
anvandas till att moéta likviditetsbehovet pa olika horisonter vid marknadsstress.

For att sakerstalla en god likviditet ska merparten av innehaven i saval de rantebarande
portfoljerna som i aktieportfélien besta av vardepapper som relativt snabbt ska kunna
omsattas pa en andrahandsmarknad utan att prissattningen paverkas i storre omfattning.
Afa Forsakrings totala andel likvida tillgangar ska darfor hallas pa sadana nivaer att Afa
Forsakring aven under en period av negativa nettofléden, férandrade avtalsforhallanden
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och villkor eller andra oférutsedda handelser kan undvika férsaljningar av andra typer av
tillgangar.

Finansieringslikviditetsrisk

Med finansieringslikviditetsrisk avses risken for att inte klara av finansiella betalnings-
ataganden utan att raka ut for oacceptabla forluster. Afa Forsakrings
finansieringslikviditet ska utvarderas |6pande for att sakerstalla tillracklig likviditet att pa
kort och lang sikt hantera fléden, dels inom tillgadngsférvaltningen, dels inom
forsakringsrorelsen.

Allokering av tillgangar ska ske med beaktande av Afa Forsakrings totala likviditetsbehov
pa kort och lang sikt. Andelen tillgangliga likvida tillgangar samt férvantade kassainfléden
ska over tid matcha de sammanlagda férsakringsatagandenas forvantade kassautfloden.

Kreditrisk

Emittentrisk
Med emittentrisk avses risken for forlust orsakad av att en lantagare ej kan fullfolja ett
finansiellt kontrakt till foljd av faktorer hanférliga till lantagaren.

Rantebarande placeringar ska huvudsakligen ske med lag kreditrisk motsvarade en
lagsta long term rating av BBB- (investment grade) enligt Standard & Poors eller mot-
svarande enligt ett av ESMA godkant kreditvarderingsinstitut.

For innehav eller motparter dar kreditrating anvands som underlag for Afa Férsakrings
solvenskapitalberakning ska en intern bedomning av externa kreditvarderingsforetags
kreditvardering goras. Denna ska goras minst arligen eller vid behov.

Motpartsrisk

Med motpartsrisk avses risken att en motpart i en transaktion inte fullgér sina ataganden
och att Afa Forsakring helt eller delvis inte erhaller betalning enligt 6verenskommelse
och/eller kommer goéra en forlust p.g.a. dennes fallissemang.

Icke-clearade finansiella derivatinstrument far endast géras med motparter med vilka Afa
Forsakring tecknat ISDA- och CSA-avtal. Likasad far repotransaktioner och varde-
papperslan endast ske med motparter med vilka Afa Forsakring tecknat GMRA- eller
GMSLA-avtal. Affarer far endast géras med aktorer enligt en forteckning dver god-kanda
motparter som uppfyller dessa krav.

Repotransaktioner och vardepapperslan under s.k Tri-party Collateral Arrangement far
endast géras med motparter som Afa Férsakring har upprattat sarskilt avtal med.
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Koncentrationsrisk

Med koncentrationsrisk avses den risk som uppkommer antingen fran avsaknad av
diversifiering av tillgangsportféljen eller fran hég exponering mot en enskild emittent av
vardepapper eller en grupp av emittenter med inbdrdes anknytning.

Koncentrationsrisken begransas genom sarskilt angivna limiter, t ex for summan av
exponering mot enskild emittent, oavsett tillgangsslag eller for placering i enskilt foretag
av den totala aktieportféljens exponering. Limiterna tar hansyn till forekommande fall av
om hansyn till om flera motparter ar riskmassigt sammanhoérande, t.ex. om de tillhor
samma koncern.

Hallbarhetsrisker

Med hallbarhetsrisker avses relevanta miljomassiga, sociala och bolagsstyrningsrisker.
For Afa Forsakring innebar det bland annat omstaliningsrisker i samband med en kraftfull
klimatpolitik eller fysiska risker till foljd av en hog global temperaturékning till foljd av
alltfér svag klimatpolitik.

For att begransa Afa Kapitalforvaltnings hallbarhetsrisker ska analys av foretags, emit-
tenters och fastigheters relevanta miljdmassiga, sociala och bolagsstyrningsrelaterade
risker goras innan investeringar. Infér varje beslut om extern férvaltning i form av
fondinvesteringar ska ingadende prévningar av hur externa fondférvaltare arbetar med
hallbarhetsrisker goras. Placeringar ska ske i foretag, emittenter, fastigheter och fonder
dar sadana risker adresseras pa ett godtagbart satt. Vid osakerhet om sa ar fallet ska
regeln i forsta hand vara att avsta fran investering.

Operativa risker

Med operativa risker avses administrativa, IT-relaterade och legala risker som kan leda
till ekonomiska eller fértroendemassiga forluster.

De operativa riskerna ska minimeras genom en organisation som kannetecknas av en
god intern kontroll, faststdllda och dokumenterade instruktioner, rutiner och
arbetsbeskrivningar samt adekvata uppféljningssystem.

Riskuppfoljning

Allmant om riskhanteringsprocessen

Riskhanteringsprocessen bestar av tre steg: riskstyrning, [6pande riskhantering och risk-
rapportering. Arbetsprocessen for riskhantering bestar av |6pande arbete och arligen
aterkommande aktiviteter.

Det I6pande arbetet bestar i att identifiera, mata, évervaka, hantera och rapportera risker.
| det I6pande riskhanteringsarbetet ska inga att hantera kanda risker och aven att
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identifiera nytillkommande risker, exempelvis som en f6ljld av férandrade
forsakringsvillkor.

Arligen aterkommande aktiviteter av central betydelse &r den egna risk- och solvens-
bedémningen (ORSA) och en utvardering av riskhanteringssystemet samt darav féljande
krav pa forbattringar. Inom ramen fér ORSA ska framatblickande analyser av storleken
pa bolagets risker goras.

Riskhanteringsarbetet omfattar samtliga riskkategorier och hur de skilda riskerna

samvarierar samt berdkning av total risk och hur den utvecklas o&ver tiden.
Riskfunktionen har ett sarskilt ansvar att sakerstalla det.

Kapitalforvaltningens riskhantering
Nedan visas den riskhanteringsorganisation som omfattar kapitalférvaltningen.

<+——— Finansutskott

“— |nternrevision

<«+— Chef Riskfunktion & Regelefterlevnadsansvarig <--5

<+—— Finanskommitté

Chef

Kapitalférvaltning

RiSk & Resu“at -----
Affarsutveckling i} Vardepappers- Rantebarande Alternativa Afa
& redovisning administration & Valuta Investeringar 8 Fastigheter

Kapitalforvaltningens  riskkontroll ska utféras av den, frdan den d&vriga
férvaltningsorganisationen avskilda och oberoende controllerfunktionen inom Risk &
Resultat. Rapportering sker direkt till chef Kapitalférvaltning samt till bolagets centrala
funktioner for riskhantering och regelefterlevnad.

Controllerfunktionens huvudsakliga uppgifter ar dels att tillse att tillampliga regelverk for
tjianstepensionsféretag foljs, dels att dvervaka att de riktlinjer och instruktioner som
styrelse och VD beslutat om efterlevs.

Kontroll och uppfdljning av de finansiella riskerna genomférs pa daglig basis.
Aterrapportering till ledning och styrelse av de finansiella riskerna sker regelbundet.
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7. Beslut och ikrafttradande

Dessa riktlinjer beslutades av styrelsen i Afa Férsakring tjanstepensionsaktiebolag 2023-
12-08 och trader i kraft 2024-01-02.
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