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1 Inledning

Den som har tillstand till kdrnteknisk verksamhet ansvarar for sidkerheten 1
verksamheten och ska enligt lagen (1984:3) om kérnteknisk verksamhet

e vidta de atgarder som behovs for att pa ett sdkert séatt hantera och
slutférvara karnavfall eller kirndmne som inte anvinds pa nytt, om
avfallet eller &mnet har uppkommit i verksamheten.

e vidta de atgarder som behovs for att pa ett sikert séatt avveckla och
riva anldggningar som verksamheten inte ldngre ska bedrivas 1 till dess
att all verksamhet vid anldggningarna har upphort och allt kirndmne
och allt kdrnavfall placerats i ett slutforvar som slutligt forslutits.

Lagen (2006:647) om finansiering av kirntekniska restprodukter
(finansieringslagen) syftar till att sékerstélla finansiering av ovan ndmnda
skyldigheter. Regeringen utser enligt 13 § den myndighet som ska forvalta de
betalade kdrnavfallsavgifterna.

Enligt Férordning (2007:1055) med instruktion fér Kdrnavfallsfonden, 1 § p. 2,
ska Karnavfallsfonden forvalta de avgiftsmedel som fonderas enligt
finansieringslagen och den upphéivda lagen (1988:1597) om finansiering av
hanteringen av visst radioaktivt avfall m.m.

Placeringsinriktningen ska utformas sa att avkastning och risk i fonden sa
langt som mgjligt bidrar till mélet for forvaltningen — att sékerstélla
finansieringen av de framtida kostnader som avgifterna ar avsedda for?.

Inom ramen for bestimmelserna 1 forordning (2017:1180) om férvaltningen av
kérnavfallsfondens medel (férvaltningsférordningen) beslutar styrelsen om
ytterligare regler for kapitalférvaltningen genom denna Placeringspolicy.

Placeringspolicyn anger regler for hur Karnavfallsfondens kapital far placeras,
hur olika risker ska métas och begridnsas. Policyn ska revideras minst en gang
per ar.

Styrelsen kan ocksa genom sirskilda styrelsebeslut besluta i fragor som roér
kapitalférvaltningen.

2 Overgripande krav pa foérvaltningen

Enligt finansieringslagen, 13 §, ska fondmedlen forvaltas aktsamt for att
sékerstilla finansiering av de framtida kostnader som avgifterna ar avsedda
fort.

Av forvaltningsférordningen, 7 §, framgar att fondmedlen ska forvaltas

e pa ett aktsamt sitt s att de med hog sannolikhet réacker till for det
forvantade behovet av utbetalningar fran fonden, har en val avvagd
riskniva och ger en tillfredsstédllande betalningsberedskap, och

' Prop. 2016/17:199 sid 30.
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e pa ett ansvarsfullt sdtt med hénsyn till milj6- och sociala aspekter,
utan att kraven i ovanstiaende punkt asidosatts.
2.1 Placeringar i foretag som bedriver karnteknisk

verksamhet

Enligt forvaltningsforordningen, 12 §, far fondmedlen inte placeras 1
overlatbara viardepapper och penningmarknadsinstrument som ar utgivna eller
garanterade av ett foretag som bedriver eller ingar 1 en féretagsgrupp déar
nagot annat foretag bedriver kdrnteknisk verksamhet enligt lagen (1984:3) om
karnteknisk verksamhet eller motsvarande verksamhet i ett annat land.

Karnavfallsfonden investerar inte heller i féretag som séljer varor eller tjanster
som stodjer kdrnteknisk verksamhet om féretagets omsattning fran denna
verksamhet uppgar till mer 4n 25 procent av dess totala omséattning.

Med kéarnteknisk verksamhet avses enligt lagen (1984:3) om kéarnteknisk
verksamhet

e uppfoérande, innehav och drift av kdrnteknisk anldggning,

e forvarv, innehav, 6verlatelse, hantering, bearbetning, transport av eller
annan befattning med kidrndmne eller kdrnavfall,

e inforsel till och utférsel ur Sverige av kdrnamne eller kdarnavfall.

En urangruva ar per definition en kdrnteknisk anldggning och att inneha eller
driva en sadan dr darmed kdrnteknisk verksamhet. Dessutom foreskrivs i
lagen att det ar "forbjudet att utan tillstand enligt denna lag bedriva
karnteknisk verksamhet.”

Investeringar i tillgingar som omfattas av begrénsningen for kiirnteknisk
verksamhet ska skyndsamt avvecklas. Overtrddelsen ska skyndsamt
rapporteras till fondens ordférande samt rapporteras i manadsrapporteringen.

2.2 Ansvarsfull forvaltning

Placeringar som gors i fonden ska f6lja Karnavfallsfondens policy for
ansvarsfulla investeringar.

3 Finansiella risker

Exponeringen och riskerna i placeringsverksamheten ska regelbundet métas
och f6ljas upp med de metoder som ar allmént vedertagna pa de finansiella
marknaderna. For att begridnsa de finansiella riskerna ska férvaltningen ske
inom vissa ramar, s.k. limiter.

3.1 Marknadsrisk

Med marknadsrisk avses risken for forlust pa grund av férandringar i
marknadsvirdet pa fondens innehav av finansiella instrument till f61jd av
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dndrade marknadspriser. De huvudsakliga marknadsriskerna utgors av
ranterisk, aktiekursrisk, valutakursrisk och likviditetsrisk.

Marknadsrisken hanteras genom begrénsningar i tillatna placeringar, krav pa
valutasékring och den durationsstrategi m.m. som beskrivs 1 avsnitt 5
Basportféljen och avsnitt 6 Langsiktiga portféljen.

Likviditetsrisken 4r 1lag da de tillatna placeringarna enligt
forvaltningsférordningen, 8 §, i huvudsak har god likviditet. Mot denna
bakgrund behovs inga ytterligare limiter for att begriansa likviditetsrisken.

3.2 Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken for forlust pa grund av att en emittent eller en
motpart inte kan fullgéra sina finansiella férpliktelser. De huvudsakliga
kreditriskerna utgors av emittentrisk, motpartsrisk och avvecklingsrisk.

3.2.1 Emittentrisk

Emittentrisk avser risken for vardeférandringar i ett enskilt instrument till
foljd av faktorer som hanfor sig till emittenten av instrumentet eller 1 fraga om
derivatinstrument till féljd av faktorer som hanfor sig till den som emitterat
det underliggande instrumentet. Det kan t.ex. réra sig om att rédnta och
aterbetalning inte sker pa utsatt tid.

Emittentrisken i1 basportféljen begransas genom de tillatna intervall for
placeringar som anges i avsnitt 5.

Emittentrisken 1 den langsiktiga portféljen begransas genom de krav pa

placeringarna som anges i avsnitten 6.6.

3.2.2 Motpartsrisk

Godkéanda motparter vid transaktioner med Kéarnavfallsfondens tillgangar ar:

e viardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstdnd att utfora
order avseende finansiella instrument pa kunders uppdrag, 2 kap, 1 §
p. 2, lagen (2007:528) om viardepappersmarknaden, eller,

e utldndsk institution som har motsvarande tillstand och star under
tillsyn av myndighet eller annat behoérigt organ.

Godkanda motparter ska specificeras 1 sirskild férteckning.
Begrinsningen av motpartsrisk vid aterkopstransaktioner anges under avsnitt
5.6 och vid vardepapperslan under avsnitt 6.11.
3.2.3 Avvecklingsrisk
Avvecklingsrisk hanteras genom att:
e likvid sker mot leverans.

e antalet dagar mellan affarsdag och likviddag inte 6verstiger vad som ar
normalt pa marknaden.
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4 Uppdelning pa portfoljer

Av forvaltningsférordningen framgéar att fér varje tillstandshavares andel av
fondmedlen ska ett belopp som motsvarar summan av det diskonterade véardet
av de forvintade nettoutbetalningarna av fondmedel under innevarande
kalenderar och de ndrmast féljande nitton kalenderaren, dock minst 60 procent
av tillstandshavarens andel av fondmedlen, vara placerade pa rantebidrande
konto 1 Riksgildskontoret, 1 skuldférbindelser utfardade av staten, eller i
skuldférbindelser utgivna enligt lagen (2003:1223) om utgivning av
sakerstédllda obligationer.

Mot denna bakgrund sker forvaltningen av Karnavfallsfondens medel i tva
separata delportféljer med olika placeringsregler:

e Basportféljen som begrinsas till placeringar enligt avsnitt 5.2 och

e den langsiktiga portféljen som begréansas till placeringar enligt avsnitt
6.3.

For varje inbetalare gors placeringar i andelar 1 respektive delportfol].
Fordelningen ska goras sa att varje tillstandshavares andel 1 Basportféljen
motsvarar det forvintade nettoutbetalningarna fér innevarande ar och de
kommande 19 aren (dock minst 60 procent av marknadsvéardet). Andelarna
berdknas enligt nedan och dokumenteras i ett separat dokument.

e Enligt férordning (2017:1179) om finansiering av kirntekniska
restprodukter (finansieringsférordningen), 7 §, ska kdrnavfallsavgifter,
finansieringsbelopp samt kompletteringsbelopp bestimmas for en
period om tre kalenderar i taget. Vid ingdngen av en ny avgiftsperiod
gors en fullstindig rebalansering utifran underlaget i det nya
avgiftsbeslutet.

e For perioden mellan avgiftsbesluten uppdateras berdkningarna — och
andelarna rebalanseras — kvartalsvis i samband med att diskonterings-
kurvan uppdateras. Dessutom gors en justering vid ingdngen av varje
kalenderar sa att berdkningarna baseras pa den kommande
tjugoarsperioden (dvs. innevarande ar och de kommande 19 aren).

Vid avvikelser fran de aktuella riktviardena enligt ovan ska férvaltaren vid
varje tidpunkt bedéma nér avvikelsen utifran det 6vergripande kravet om
aktsamhet ska atgirdas. Rebalansering gors l6pande under aret i den
utstrackning som ar mojlig nar andelsaffarer gors 1 samband med in- och
utfloden av kapital for respektive tillstandshavare.

Om avvikelsen ar storre dn +/-2 procent ska den atgiardas omedelbart men
under ordnade former. Om foérvaltaren vid tidpunkten 4nda bedémer utifran
det 6vergripande kravet om aktsam férvaltning att atgird bor vinta ska
styrelsen genom ordférande kontaktas. Eventuella ordférandebeslut ska enligt
Karnavfallsfondens arbetsordning anmélas vid ndsta sammantride med
styrelsen.
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5

5.1

Basportféljen

Avkastningsmal

Malet ar att den arliga avkastningen, exklusive durationsjusteringen enligt
avsnitt 5.5 andra stycket, under rullande femarsperioder 6vertraffar
jamforelseindex med 0,25 procentenheter.

5.2

Tillatna placeringar

Tillatna placeringar 1 Basportfoljen ar

nominella och reala obligationer som ar utgivna av staten.

statsskuldvéxlar och pa avistakonto 1 Riksgéldskontoret.

skuldforbindelser som ar utgivna enligt lagen (2003:1223) om utgivning

av sidkerstéllda obligationer av en emittent som ar angiven i avsnitt
5.2.1.

derivat vars underliggande tillgangar ar skuldférbindelser utfardade
av staten eller enligt lagen (2003:1223) om utgivning av sidkerstéllda
obligationer av emittenter enligt avsnitt 5.2.1 eller som hanfor sig till
rantesatser 1 svenska kronor. Derivat far inte anvandas for att skapa
havstang i portfoljen.

valutaderivat.

Samtliga placeringar ska vara denominerade 1 svenska kronor.

5.2.1

Sakerstallda obligationer

Foljande banker och kreditmarknadsbolag ar av Karnavfallsfonden godkdnda
emittenter for placeringar i sdkerstéillda obligationer. Samtliga har
Finansinspektionens tillstand att ge ut sékerstéillda obligationer.

Nordea Hypotek

Skandinaviska Enskilda Banken
Stadshypotek

AB Sveriges Siakerstallda Obligationer (Sbab)
Léansforsdkringar Hypotek

Swedbank Hypotek

Landshypotek Bank

Danske Bank Hypotek

Den higsta exponeringen mot en och samma emittent av sidkerstéillda
obligationer far uppga till hogst 20 procent av basportféljens virde.
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5.3 Referensportfolj

Syftet med referensportféljen ar att beskriva hur portfoljens avkastningsmal
kan uppnas samt majliggéra méatning mot faststallda mal.

Tabell 3. Referensportfélj for BAS

(% av marknadsvérde) Ligsta andel Referens- Hégsta andel
portfolj

Reala statsobligationer 20 30 40

Nominella statsobligationer 10 20 30

Sékerstéllda obligationer 35 50 60

Statsskuldvéxlar och kassa 0 - 35

Basportfoljen ska forvaltas aktivt inom de ramar som anges i tabellen.
Statsskuldvéaxlar och kassa paverkar enbart berdkning av limiter.

5.4 Jamforelseindex

Tabell 4. Jamforelseindex per tillgangsklass

Jamforelseindex Procent

OMRX REAL 30

OMRX TBOND 20

OMRX MORT 50
5.5 Duration

Med duration avses hiar modifierad duration.

Riktmarket for den modifierade durationen 1 basportfoljen ar 6,1 procent.
Riktmaérket kan uppnés genom att anvéanda ranteswappar.

I den aktiva forvaltningen far det sammanvéigda indexets modifierade duration
maximalt avvika +/- 1,0 procentenheter fran riktmérket. Inom ramen for den
aktiva forvaltningen far forvaltaren 4ven anvianda derivatinstrument, vilkas
underliggande tillgangar ar skuldférbindelser utfardade av staten eller enligt
lagen (2003:1223) om utgivning av sékerstédllda obligationer av en emittent

som dr angiven 1 avsnitt 5.2.1.

5.6 Aterkdpstransaktioner i rantebarande

skuldférbindelser (repor)

Karnavfallsfonden far delta i repomarknaden for att forbattra avkastningen.

Darvid géller foljande.
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Det ar tillatet att genom aterkopstransaktioner

e repa ut ett eller flera vardepapper och placera den erhallna likviden pa
avistakonto i1 Riksgéldskontoret eller i en omvand repa (se nedan)

e placera likvida medel pa repomarknaden (omvand repa) under
forutsiattning att repan avser ett vardepapper som ar tillatet for
placeringar (se avsnitt 5.2).

Om det finns ett ovillkorat aterkopsavtal behéver viardepapper som anskaffas
genom omvéanda repor inte inrdknas vid uppféljningen mot de limiter som
anges 1 avsnitt 5.3.

Tillatna motparter vid aterkopstransaktioner 4r motparter som
Karnavfallsfonden har traffat avtal med. Avtal traffas endast med motparter
som har en kreditrating pa lagst A-.

Om nagon motpart med A- i rating av ratinginstitutet ges “negativ outlook” ska
styrelsens ordférande kontaktas for beslut om vilken atgiard som ska vidtas.

Motpartsrisken i utestaende aterkopstransaktioner hanteras dagligen genom
att motpartsexponeringen sikerstills med godkidnda sdkerheter.

Om motpartsrisken inte hanteras dagligen genom att motpartsexponeringen
sékerstélls med godkénda sidkerheter far den totala risken 1 utestaende ater-
kopstransaktioner med en och samma motpart inte 6verstiga 100 miljoner
kronor. Med risken avses 1 detta sammanhang det belopp som fonden riskerar
att forlora i1 det fall motparten inte kan fullf6lja sitt atagande 1 utestdende
repotransaktioner. Om limiten 6verskrids vid marknadens stdngning en
handelsdag, ska atgirder vidtas senast vid nasta handelsdags borjan sa att
limiten ater ar uppfylld.

Aterképstransaktioner far vara utestaende i hogst 90 dagar.



L
A$hals,

CARN

/\/HGNO

9(14)

6 Langsiktiga portféljen

6.1 Avkastningsmal

Den langsiktiga portfoljen bestar av ett antal underliggande férvaltnings-
portféljer. Respektive forvaltningsportfolj utvarderas mot det jaimforelseindex
som anges 1 tabell 6 (se avsnitt 6.5). Malet for varje forvaltningsportfolj som
forvaltas aktivt dr att, under rullande 5-arsperioder, 6vertraffa det
jamforelseindex som galler for portféljen med minst 0,25 procentenheter.

6.2 Strategi

Den 6vergripande forvaltningsfilosofin ska vara att féretagsobligationer férval-
tas aktivt och aktier forvaltas passivt. Exponering mot globala foretagsobliga-
tioner och globala aktier uppnas genom att fonden placerar i vardepappers-
fonder.

6.3 Tillatna placeringar

Tillatna placeringar i Langsiktiga portfoljen &r:
o foretagsobligationer
o aktier

e andelar 1 vardepappersfonder som placerar i sddana finansiella
instrument som anges ovan

e riantebarande konto

e skuldférbindelser som 4r utgivna enligt lagen (2003:1223) om utgivning
av sidkerstéllda obligationer av en emittent som dr angiven i1 avsnitt
5.2.1

Placeringar far ske i féljande derivatinstrument:
e aktieindexterminer
e svenska stats- och bostadsranteterminer
e ranteswappar
e kreditderivat

e valutataderivat
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6.4 Referensportfolj

Syftet med referensportféljen ar att beskriva hur portfoljens avkastningsmal
kan uppnas samt majliggéra méatning mot faststallda mal.

Tabell 5. Referensportfolj for LANG

(% av marknadsvérde) Ligsta Referens- Hogsta
andel portfolj andel

Foretagsobligationer i SEK 16,5

Globala foretagsobligationer 16,5

Foretagsobligationer, totalt 30 33 36

Svenska aktier 27

Globala aktier 40

Aktier, totalt 64 67 70

I syfte att begriansa transaktionskostnader tillats en avvikelse som en f6ljd av
marknadsrorelser mellan tillgangsklasser.

6.5 Jamforelseindex

Tabell 6. Jamforelseindex per portfolj

Portfoljer Index

Foretagsobligationer i SEK Solactive SEK FRN IG Credit Index

Globala foretagsobligationer Barclays Customised Global Diversified

Credit ex Subordinated Financial Index

Svenska aktier SIX Return Index!

Globala aktier Solactive ISS ESG Global Markets PAB
ex Nuclear Index

Samtliga index ar aterinvesterade.

6.6 Forvaltningsportfoljer

6.6.1 Foretagsobligationer i SEK

Placeringar gors 1 FRN lan dar kupongriantan justeras vid bestdmda
tidpunkter eller i obligationer med fast kupongrianta och matchande
ranteswap.

For att effektivisera portfoljhanteringen far derivatinstrument anvéandas,
vilkas underliggande tillgadngar ar skuldforbindelser utfardade av staten eller
enligt lagen (2003:1223) om utgivning av sidkerstéillda obligationer av en
emittent som dr angiven i avsnitt 5.2.1.
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Placeringar 1 skuldférbindelser som dr utgivna enligt lagen (2003:1223) om
utgivning av sidkerstdllda obligationer far endast géras om de anvéands for att
stélla sdkerheter 1 samband med exponering mot derivatinstrument.

Den genomsnittliga kreditbindningstiden far inte 6verstiga 6 ar.

Riktméarket for den modifierade durationen i portfoljen ar 6,0 procent. I den
passiva férvaltningen far durationen maximalt avvika +/- 1,0 procentenheter
fran riktmérket. Riktméarket far uppnés genom att anvinda ranteswappar.

I tabellen nedan anges limiter for att begriansa emittentrisken. For publika
kreditbetyg anvinds kreditvarderingsinstituten Moody’s, Standard & Poor,
Fitch, Nordic Credit Rating eller motsvarande. Om kreditkvaliteten &r olika
mellan emittent och obligation sa géaller limiten for obligationen. I tabellen
nedan anvinds Moody’s (Standard & Poor inom parentes).

Tabell 7. Limit per kategori och enskild emittent, foretagsobligationer i SEK

Hogst andel Hogst andel
per kategori av per enskild
emittent (%) emittent
(%)

Emittenter utan rating med 100 % statligt 4gande 30 5
Emittenter med rating Aa3 (AA-) eller hogre 100 8
Emittenter med rating A3 (A-) eller hdgre 80 7
Emittenter med légsta rating Baa2 (BBB) 40 5
Emittenter utan officiell rating med bedémd 10 3
kreditkvalitet motsvarande investment grade'
Emittenter med rating pd Baa3 (BBB-) 10 3
Emittenter med rating under Baa3 (BBB-)? 10 3

! Senior skuld utgiven av emittenter med av Kammarkollegiet bedémd rating pa ligst Baa2 (BBB).
Beddmningen ska dokumenteras.

2 Inga kop ér tillatna i virdepapper med officiell rating simre &n Baa3 (BBB-) eller bedomd
kreditkvalitet under Baa3 (BBB-). Innehav i denna kategori kan dock uppsta genom forsdmrad rating
av befintliga innehav.

6.6.2 Svenska aktier

Placeringar far ske i aktier ingdende i1 index och 1 aktier som inom en néra
framtid kommer att inga i index. Finns fler aktieslag ar dessa
investeringsbara. Placeringarna far begrinsas till farre aktier 4n de som ingéar
iindex.

For att effektivisera forvaltningen far aktieindexterminer anvindas.

Tracking error mot det angivna jamforelseindexet far hogst uppga till 0,5
procent ex ante. Limiten far tillfalligt 6verskridas om det sker till f6ljd av
forandringar i jamforelseindexet, som t.ex. vid féretagshéndelser.

6.6.3 Globala foretagsobligationer
Forvaltningen av globala foretagsobligationer dr aktiv men strategin ska syfta
till att minimera transaktionskostnader genom en langsiktig placerings-
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horisont som uppmuntrar till att innehav dgs tills férfall och som tillater att
enskilda innehav kan dgas dven vid en férsdmring av kreditkvaliten.
Placeringar far géras i obligationer emitterade av stat eller statsnira
organisation samt emittent som har emitterad skuld som ingar 1 Barclays

Clobal Credit Index.

Jamforelseindex for mandaten 4r Barclays Customised Global Diversified

Credit ex Subordinated Financials Index.

Tabell 8. Limit for durationsavvikelse relativt jamfirelseindex(ar),

Totalt +/-0,5

Per valuta +/-0,5

Tabell 9. Limit for geografisk koncentration (%), Globala Foretagsobligationer

Min Max
Storbritannien 10 40
Ovriga Europa 10 40
Nordamerika 30 80
Utvecklingslander 0 20
Ovriga linder 0 25

Tabell 10. Limit for sektorexponering (%), Globala Féretagsobligationer

Max
Financials (varav subordinated) 35(0)
Utilities and energy 40
Securitized 20
Annan enskild sektor 20

Om en obligation saknar officiell rating sa tillats férvaltare att efter egen
kreditanalys anvinda bedémd rating fér motsvarande 10 procent av

marknadsvéardet.

Tabell 11. Koncentrationsbegrdnsing (%), Globala Foretagsobligationer

AAA/AA

A/BBB

BB och Ligre

Max andel per emittent 2

L5

1,5

Tabell 12. Limit for exponering mot ratingkategori (%), Globala Foretagsobligationer

Min Max
AAA/AA/A 25 90
BBB 25 55
BB och ldgre (varav nyinvesteringar) 0 10 (0)
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Tabell 13. Tilldtna obligationstyper, Globala Foretagsobligationer

Max (%)
Seniora obligationer 100
Mortage backed securities (MBS)
Asset backed securities (ABS) 20% varav max 10% i
Commercial mortgage backed securities (CMBS) | icke publika emissioner
Collateralized debt obligations (CDO)
Collateralized loan obligations (CLO)
Municipal Bonds 10

Tabell 14. Tilldtna derivat, Globala Foretagsobligationer

Interest rate futures

Interest rate forwards

Interest rate swaps

Swaptions

FX forwards

CDS index

CDS individual contracts

6.6.4 Globala aktier

Forvaltningen inom véardepappersfonden ska utféras sa att tracking error mot

det angivna jamforelseindexet uppgar till hogst 0,5 procent ex ante. Limiten far

tillfalligt 6verskridas om det sker till f61jd av forandringar i jamforelseindexet,
som t.ex. vid féretagshéndelser.

6.7 Valutaexponering

De framtida férviantade utbetalningarna ur kdrnavfallsfonden kommer 1 viss
utstrdckning att anvéandas for att tdcka framtida kostnader 1 utlandsk valuta.
For att reducera finansieringssystemets totala risker ska fonden innehalla
motsvarande valutaexponering.

Skuldens valutaexponering berdknas som det diskonterade nuvérdet av
forvantade utbetalningar i utlandsk valuta och baseras pa senast publicerade
uppgifter fran Svensk Karnbrianslehantering AB (SKB). Den
diskonteringsrianta som anvéinds for att berdkna nuvardet av skulden ska
uppdateras kvartalsvis.

Tillgadngarnas valutaexponering uppstar i den langsiktiga portféljen och om
valutaexponeringen avviker fran de férvantade aggregerade utbetalningarna
valutasédkras den i samma portfélj med linjara instrument.
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Om det relativa virdet pa den svenska kronan ligger inom en standard-
avvikelse fran det langsiktiga medelvardet ska valutaexponeringen 1 portféljen
motsvara de forvintade framtida utbetalningarna i utlandsk valuta.

Om den svenska kronans relativa viarde befinner sig utanfér en
standardavvikelse fran det langsiktiga medelvérdet kan styrelsen besluta om
en strategisk avvikelse mellan portféljens valutaexponering och den 1 de
forvantade framtida utbetalningarna. Utrymmet att variera
valutaexponeringen begridnsas av storleken pa valutatillgangar i
tillgangsportfoljen. Om en enskild valutatillgdng understiger de forviantade
nettoutbetalningarna i samma valuta ska en annan valuta anvindas som
approximation.

Valutastrategin definieras pa aggregerad niva och ska inte innehalla motsatta
positioner i olika valutapar.

Marknadsvirdesforandringar kan leda till avvikelser fran den beslutade
valutastrategin. Avvikelser fran strategin tillats inom nedan intervall och
uttrycks 1 motvéardet 1 svenska kronor. Om marknadsvardesfordndringar leder
till att limiten bryts for enskild valuta eller den totala nettoexponeringen sa
ska justering genomféras till mittvardet i intervallet.

Tillatet intervall (MSEK)
USD +/-1 000
EUR +/-1 000
GBP +/- 200
JPY +/- 200
Nettoexponering +/- 1 000

Investeringar i globala marknadsviktade mandat innehaller en méngd olika
valutor men valutarisken ska approximeras enligt separat analys och
representeras av nedanstaende valutor

e Amerikanska dollar (USD)
e Euro (EUR)

e Japanska yen (JPY)

e Brittiska pund (GBP)

Valutasdkringens genomsnittliga 16ptid far inte 6verstiga 0,5 ar. Loptiden for
ett enskilt valutasékringsinstrument far inte 6verstiga 1 ar.

6.8 Vardepapperslan

Finansiella instrument far 1anas ut mot marknadsmaéssig ersédttning. Vad som
ségs 1 detta avsnitt ska 1 tillampliga delar galla ocksa vid vardepapperslan som
sker inom den virdepappersfond som Karnavfallsfonden har andelar 1.
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Tillatna motparter vid vardepapperslan dr motparter som Kéarnavfallsfonden
har traffat avtal med. Avtal traffas endast med motparter som har en
kreditrating pa lagst A-.

Om nigon motpart med A- i rating av ratinginstitutet ges “negativ outlook” ska
styrelsens ordférande kontaktas for beslut om vilken atgiard som ska vidtas.

Motpartsrisken 1 utestdende aktielan hanteras dagligen genom att
motpartsexponeringen sidkerstills med godkdnda sékerheter. Sdkerheter 1 form
av viardepapper far godtas endast om de ar tillatna fér placeringar av
Karnavfallsfonden och uppfyller de krav som stélls 1 Policy for ansvarsfulla
investeringar m.m.

Godkéanda sékerheter ar likviditet 1 svenska kronor, obligationer utgivna enligt
lagen (2003:1223) om sakerstallda obligationer av en emittent som ar angiven 1
avsnitt 3.2.1. samt statsobligationer utgivna pa marknader i lokal valuta enligt
tabell 8.

Tabell 15. Statsobligationer pd marknader i lokal valuta

Belgien Schweiz
Frankrike Storbritannien
Holland Sverige

Japan Tyskland
Kanada USA

Aktier som ingar 1 de mest likvida aktieindex pa nagra marknader ar ocksa
godkénda sékerheter vid aktielan. Detta géller f6ljande aktieindex pa
respektive marknad.

Tabell 16. Index dir ingdende aktier dr godkinda sdkerheter vid aktielan

Aktieindex Land
DAX 30 Tyskland
FTSE100 Storbritannien
OMXS30 Sverige

OMX Copenhagen 20 Danmark

OMX Helsinki 25 Finland

OBX Stock Index Norge
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