Utdrag ur Regelbok for AMF
Beslutad av styrelsen i AMF Tjanstepension AB 17 december 2024.
Giltig frdn och med 1 januari 2025

Investeringsriktlinjer

Inledning

Bakgrund

Ett tj%instepensionsféretag ska forvalta tillgdngarna i enlighet med bestimmelserna i lagen
(2019:742) om tjanstepensionsforetag, i huvudsak de bestimmelser som foljer av 6 kap. Ett
tjanstepensionsforetag ska vidare, enligt 9 kap. 4 § uppritta investeringsriktlinjer med ett
innehall som regleras i 9 kap. 7 § LTF samt 8 kap. 44-48 §§ Finansinspektionens foreskrifter och
allménna rad (FFFS 2019:21) om tjanstepensionsforetag.

Av 9 kap. 7 § LTF framgar att investeringsriktlinjerna ska ges in till Finansinspektionen senast
den dag de borjar anviandas, samt vid fordndringar. Det framgar vidare att det tillsammans med
investeringsriktlinjerna ska lamnas en redogorelse over riktlinjernas konsekvenser for
tjanstepensionsforetaget, forsakringstagarna, de forsiakrade och andra ersdttningsberittigade.
Vidare framgar att investeringsriktlinjerna ska offentliggoras.

AMF:s investeringsriktlinjer ar upprattade utifran Styrelsens placeringspolicy och Styrelsens
riskpolicy.

Syfte och mal

Styrelsens investeringsriktlinjer syftar till att klargora 6vergripande principer och regler for
AMF:s forvaltning av placeringstillgingarna med maélet att AMF:s forvaltning av
placeringstillgadngarna ska ske pa ett effektivt siatt och med beaktande av ingdngna
forsakringsavtal, malet med den traditionella forsakringsprodukten, avkastningsmaélet for
forvaltningen, samt reglerna for investeringarna.

Omfattning

Styrelsens investeringsriktlinjer ska tillimpas pa samtliga tillgdngar dar AMF bar
placeringsrisken, det vill sdga tillgangar forvaltade inom traditionell forsdkring (héarefter
“Placeringstillgdngarna”).

TillgAngar motsvarande fondforsakringsédtaganden (harefter "Fondforsdkringstillgéngar”), ska
placeras i andelar i sddana till respektive forsdakring anknutna fonder i enlighet med det val av
fond eller fonder som gjorts enligt bestimmelserna i forsakringsavtalet.

AMF far, vid sidan av Placeringstillgdngarna, ha for forsdkringsverksamheten strategiska
innehav som stéder AMF:s langsiktiga uppdrag och gynnar kundernas intresse. Strategiska
innehav omfattas inte av dessa riktlinjer.

De tillgdngar som motsvarar AMF:s forsakringstekniska avsattningar (skuldtackningstillgdngar)
ska forvaltas i enlighet med denna policy, med de tilligg som giller enligt Styrelsens
skuldtdckningspolicy.

Sakerstallande av aktsamhet i placeringsverksamheten
AMF:s tillgngar ska, enligt 6 kap. 1 § lagen om tjanstepensionsforetag, investeras pa ett
aktsamt sitt (aktsamhetsprincipen).

Aktsamhetsprincipen sidkerstélls i AMF:s placeringsverksamhet huvudsakligen genom att malet
med placeringsverksamheten utformas utifran forsdkringstagarnas, de forsikrades och
ersittningsberittigades intressen sdsom dessa kommer till uttryck i forsdakringsavtalen och



mélen med produkten. Utifrin mélen med placeringsverksamheten och AMF:s
forvaltningsfilosofi tas en placeringsstrategi fram i syfte att uppna de uppsatta mélen. I syfte att
uppna god kontroll pa och hantering av riskerna i placeringsverksamheten beslutar styrelsen om
regler for hanteringen av investeringsrisker.

Malet med placeringsverksamheten

AMF:s investeringar ska ske i forsdkringstagarnas, de forsiakrades och andra
ersattningsberittigades intresse. Detta innebir att AMF:s placeringsverksamhet ska ske pé ett
sédtt som innebar att AMF kan infria de dtaganden som foljer av forsakringsavtalet samt malen
for AMF:s traditionella forsdkring.

Avkastningsmalet for placeringsverksamheten ska utifran ovanstdende vara att skapa en
totalavkastning som pé fem éars sikt ar hogre an flertalet av de konkurrenter som bedéms kunna
bli aktuella som forval inom SAF-LO. Det ankommer pé vd att besluta vilka dessa konkurrenter
ar och att informera styrelsen om det.

Forvaltningsfilosofi
AMF:s forvaltning ska utgé frain AMF:s forvaltningsfilosofi, vilken ska ligga till grund for AMF:s
investeringsstrategi.

AMF:s forvaltningsfilosofi ar baserad pa f6ljande grundldggande investeringsovertygelser:

Finansiell risk ir nédviandigt for att erhélla avkastning

Langsiktighet ger fordelar som kan forbattra avkastningen

Diversifiering ckar den riskjusterade avkastningen

Aktiv forvaltning skapar avkastning 6ver en passiv marknadsexponering
Genom att beakta hallbarhet kan investeringsmdgjligheter identifieras samt risker
undvikas

Tydlig styrning och individuellt ansvar skapar fokus pa avkastning

AL e

Utifran ovanstdende investeringsovertygelser ar AMF:s forvaltningsfilosofi foljande:

e Att ta finansiell risk ar nédvéandigt for att erhalla avkastning 6ver riskfri ranta vilket
leder till att en forvaltnings 6vergripande riskniva dr den dominerande faktorn for dess
langsiktiga avkastning.

e Langsiktighet kan utnyttjas genom att hélla tillgdngar déar vardeokningen realiseras
under langre tid samt genom att utnyttja de majligheter som uppstar da andra
marknadsaktorer tvingas agera pa kortsiktiga marknadsrorelser.

¢ En omdomesgill diversifiering av tillgadngar, exponeringar och strategier skapar en
motstindskraftig portfolj vilket mojliggor en hogre avkastning for angiven niva av risk.

e  Aktiv forvaltning baserad pa gedigen, fundamental analys och forstaelse for marknaden
ger hogre avkastning 6ver tiden. Detta géller for saval tillgadngsslag, valuta, region som
enskilda vardepapper:

o kapitalmarknaderna uppvisar langsiktiga trender och genom aktiv
allokering kan detta anvindas for att 6ka den forvintade avkastningen
och/eller minska risken,

o ett aktivt urval av investeringar avkastar over tid battre en passiv
marknadsexponering.

e Genom att beakta héllbarhetsrelaterade faktorer i analys och positionstagande kan
mojligheter upptickas och risker undvikas.

e En effektiv beslutsprocess baserad pa tydligt definierade och delegerade mandat
mojliggor en malfokuserad forvaltning.
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Tillatna tillgangsslag

AMEF far, enligt 6 kap. 3 § lagen om tjanstepensionsforetag, endast investera i tillgdngar vars
risker AMF kan identifiera, 6vervaka, hantera, kontrollera och rapportera samt beakta i den
egna risk- och solvensbedomningen. Vidare ska AMF kunna beakta samtliga tillgéngar i
berdkningen av det riskkénsliga kapitalkravet.

Mot bakgrund av den bestimmelsen fir AMF investera i nedanstéende tillgdngsslag. AMF far
ocksé, som ett led i att effektivisera férvaltningen, investera i derivat for att sdnka eller héja
risken i portfoljen.

Réntebarande tillgangar

Innehav i rintebarande placeringar ska huvudsakligen utgoras av vardepapper med en
kreditvardighet motsvarande “"investment grade”. Kreditviardigheten ska baseras pa en
kreditvardering utford av etablerade kreditviarderingsinstitut eller pd dokumenterad
kreditbedomning som utférts av AMF. Utldning av rantebarande instrument mot ersittning och
fullgod sikerhet far forekomma.

Aktier

Innehav i aktier och aktierelaterade viardepapper ska huvudsakligen utgoras av sddana
viardepapper som omsitts pa en reglerad marknad. Aktieportféljen ska vara vil diversifierad vad
avser lander, bolag och branscher. Utldning av direktigda utlindska aktier och aktierelaterade
viardepappers mot ersattning och fullgod sikerhet far forekomma. Svenska aktier ska inte lanas
ut 6ver bolagsstimmor.

Fastigheter

Tillgangsslaget fastigheter omfattar fastigheter och fastighetsliknande tillgangar, varav tillditna
fastighetsinvesteringar for AMF ir:

e direktdgda, indirekt d4gda och samigda fastigheter och tomtrétter inklusive
tilldggsinvesteringar och entreprenader,

e aktier och andelar i onoterade fastighetsbolag och/eller dgarlén samt,

e fastighetsfonder.

Styrelsen ska godkdnna eventuella saminvesterare och dgarstruktur i de fastighetsinvesteringar
dar AMF kan fa vasentligt inflytande. Placeringar i noterade fastighetsbolag betraktas som en
aktieinvestering.

Alternativa investeringar

Alternativa investeringar ar huvudsakligen icke standardiserade aktie-, rinte- och
fondinvesteringar med annan riskprofil &n som aterfinns i aktie- och ranteportféljerna.

Valuta

Valutaexponering iar den exponering som den totala portfoljen ar utsatt for pa grund av
valutakursrorelser. Valutaexponering far forekomma i valutor dar marknadskunskap finns,
vilket normalt, men inte uteslutande, dr de valutor dar AMF har placeringar.

Allmanna regler
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Innan handel med nya finansiella instrument eller pd nya marknader paborjas ska risker,
riskkontrollrutiner, redovisning och systemstéd utredas och utvarderas, och avseende nya
marknader sirskilt den skatteméssiga, institutionella, juridiska och politiska risken.

AMF ska till 6verviagande del investera pa reglerade marknader eller motsvarande marknader
utanfor EES.

Huvudsakliga marknader fér AMF:s investeringar ska vara Sverige och 6vriga EES,
Nordamerika, Storbritannien, Kina och Japan. For fastighetsinvesteringar ska huvudsakliga
marknader vara de nordiska linderna.

Efterstravad riskniva och tillgangsfordelning

Av Styrelsens riskpolicy foljer att AMF:s riskaptit for investeringsrisk ar att ta
investeringsrisk i den utstrackning som kravs for att na avkastningsmalen for
placeringsverksamheten. Risken i den samlade portfoljen ska dock inte vara sé stor att
risktoleransgriansen for solvensrisk bryts.

Detta innebir att AMF Over tid ska efterstriava en risknivd motsvarande 45 procent aktier, 25
procent rantebarande tillgdngar, 20 procent fastigheter och 10 procent alternativa
investeringar. Detta utgor AMF:s referensportfolj ("Referensportfoljen”).

Referensportfoljen ska beslutas arligen av styrelsen i samband med revidering av
Placeringspolicyn, varvid det ska sdkerstéllas att Referensportféljen ryms inom AMF:s
risktoleransgrianser for savil solvensrisk som investeringsrisk.

P& kortare sikt (1-3 ar) kan AMF vilja en annan fordelning av placeringstillgdngarna for att na
avkastningsmalet for forvaltningen. For detta andamal ska vd till styrelsen arligen foresla en
malportfolj ("Méalportféljen”).

Malportfoljens sammansattning ska baseras pa en ekonomisk omvérldsanalys, en riskanalys i
form av en ALM-analys (Asset Liability Management) och ska alltid rymmas inom AMF:s
risktoleransnivé for investeringsrisk och solvensrisk.

Riskhantering
I detta avsnitt beskrivs 6vergripande AMF:s riskhanteringsprocess; fraimst med fokus pa
investeringsrisker. Med investeringsrisker avses foljande risker

e Marknadsrisk (ranterisk, aktiekursrisk, fastighetsprisrisk, ranteskillnadsrisk,
valutakursrisk och koncentrationsrisk avseende emittenter)

e Likviditetsrisk, och

e Motpartsrisk.

Hallbarhetsrisker anses inte utgora en separat riskkategori utan ar ett samlingsnamn for
riskfaktorer och riskdrivare inom andra riskkategorier; fraimst marknadsrisk.

AMF:s riskhanteringsarbete borjar med att styrelsen sitter ramverket — riskaptit, risktolerans
och 6vrig styrning — genom Styrelsens riskpolicy och Styrelsens placeringspolicy. For att
sikerstilla att AMF efterlever detta ramverk ska den 16pande riskhanteringen innehélla rutiner
for identifiering, hantering och 6vervakning av risker. De risker som ar mitbara, exempelvis
investeringsrisker, mits for att sékerstélla att de ligger inom faststalld risktolerans och Gvriga
faststillda begransningar. Vasentliga risker rapporteras till vd och styrelse.

Organisation och ansvarsfordelning
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AMF:s ansvarsmodell for riskhantering bygger pd dualitet, proportionalitet och att principen om
de tre forsvarslinjerna foljs. Det innebar att:

e Vd ansvarar for att den operativa verksamheten i forsta forsvarslinjen ska identifiera,
mita/bedOma, hantera, f6lja upp och rapportera de risker som uppstér

e Riskhanteringsfunktionen, regelefterlevnadsfunktionen och aktuariefunktionen i den
andra forsvarslinjen ska stodja, 6vervaka och folja upp riskhanteringen i verksamheten.

e Funktionen for internrevision i tredje forsvarslinjen ska granska och utviardera systemet
for styrning och internkontroll.

Riskaptit och risktolerans

AMF:s styrelse har i Styrelsens riskpolicy faststillt riskaptit samt risktoleransgréanser for olika
riskkategorier. Dessa har sin grund i kundernas bedémda behov och preferenser. For
investeringsrisker kompletteras riskpolicyn med bland annat tillatna tillgngsslag,
investeringslimiter och andra begransningar i Styrelsens placeringspolicy.

AMF:s overgripande riskstyrning utgar fran styrningen av solvensrisk. Med solvensrisk avses
risken for att AMF inte kan fullgéra de garanterade atagandena till kunder.

Metod for ett mita investeringsrisker

Marknadsrisker mits dels genom exponering mot respektive tillgdngsslag. Dartill mats
marknadsrisk genom en ménatlig VaR-berdkning och genom den metod som
Finansinspektionen foreskriver for berdkning av riskkénsligt kapitalkrav:

e VaR-berdkningen genomfors ménatligen och antaganden och historiska data
(volatilitet) satts for att dterspegla AMF:s riskprofil avseende marknadsrisker.

e Investeringsrisker méts kvartalsvis genom den metod som Finansinspektionen
foreskriver for berdkning av riskkénsligt kapitalkrav (solvensrisk). Utover de
kvartalsvisa berdkningarna gors interna uppskattningar av risken enligt samma metod
atminstone ménadsvis.

Generellt sett mats finansiella risker genom AMF:s exponering och historisk volatilitet,
darutover mats risker enligt foljande:

e Rénterisk méats med tillgdngsportfoljens kanslighet for fordndrade marknadsréantor
(duration).

e Valutakursrisk mits genom 6ppen valutaexponering.

e Motpartsrisk mits som aktuellt marknadsviarde av respektive tillgdng forknippad med
motpartsrisk. Dessa klassificeras i olika grader av kreditrisk, dar dven risk i tillgdngar
utgivna av stater beaktas och klassificeras. OTC-derivat ska géras med motparter dar
AMF tecknat ISDA-avtal.

¢ Riskkoncentrationer mot enskilda emittenter (enhandsengagemang) mits som total
exponering och rapporteras till styrelse.

Likviditetsrisk méats kontinuerligt pa kort sikt. Dartill ska kinslighetstester och omvianda
stresstester av likviditetsrisk tas i beaktning i samband med taktisk planering av
kapitalallokering.
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Minst érligen genomfors en egen risk- och solvensbedomning (ORSA) vars syfte ar att vardera
de risker AMF ar exponerade mot och bedoma hur mycket kapital AMF beho6ver hélla for att
mota dessa risker. Som ett verktyg for att ta fram denna bedomning och att utvirdera AMF:s
motstdndskraft mot ogynnsamma scenarier ska stresstest och scenarioanalyser genomforas i
ORSA.

Processer for hantering av investeringsrisk

For att sakerstalla att investeringsriskerna inte blir sd hoga att de riskerar AMF:s formaga att né
mélen med produkten har styrelsen faststillt placeringslimiter och andra begransningar i
Styrelsens riskpolicy och Styrelsens placeringspolicy. Till hjalp for att sikerstilla efterlevnad av
limiter finns ett flaggningssystem som pé kontinuerlig (daglig) basis 6vervakar AMF:s
placeringar.

I och med att investeringsrisker dominerar AMF:s riskprofil 4dr det till stor del hantering av
investeringsrisk (marknadsrisk) som anvinds for att reducera AMF solvensrisk om ett behov av
detta uppstar. AMF:s interna regelverk for solvensrisk hanteras enligt en trafikljusmodell:

e Gult ljus — solvensrisken riskerar att bli for hog om solvenskvoten understiger en av
styrelsen beslutad niva. Nar solvensrisken riskerar att bli for hog ska anpassningar inom
produkten goras och AMF ska iaktta en 6kad forsiktighet i placeringsverksamheten.

e Rott ljus — solvensrisken ar for hog om solvenskvoten understiger styrelsens faststéllda
risktoleransgrans. Utover det som ska goras vid gult ljus ska AMF vid rott ljus dven tillse
att risknivan i placeringsportféljen minskas genom att minska exponeringen mot
investeringsrisker och vid behov dven skapa en battre f6ljsamhet mellan tillgdngarnas
och skuldernas utveckling genom en bittre matchning av rante- och valutarisker.

AMF:s riskhanteringsfunktion ska maéta, f6lja upp och informera vd och styrelse om
solvensrisken ar vid “gult”-ljus eller "r6tt”-ljus. I detta innefattas att marknadsrisk ligger inom
faststilld risktoleransgrins for solvensrisk.

Uppf6ljning och rapportering
I den I6pande riskhanteringen ingér aven att risker foljs upp och rapporteras till vd och styrelse.

Styrelsens finansutskott far manatligen rapport om bland annat AMF:s exponering mot olika
tillgdngsslag, koncentration mot enskilda emittenter, exponering mot illikvida tillgdngar och
rantekanslighet i portféljen. Vidare foljs viasentliga risker upp i terkommande rapportering till
styrelseutskott och styrelse.

Hallbarhet i placeringsverksamheten

Bolag som AMF investerar i ska leva upp till FN:s Global Compacts principer om ménskliga
rattigheter, arbetsratt, miljo och anti-korruption samt OECD:s riktlinjer for multinationella
foretag. AMF ska uppfylla FN:s principer for ansvarsfulla investeringar (UN PRI).

Bedomningar av branscher och bolag ska utga frén en helhetssyn utifran AMF:s 6vergripande
ataganden och viardegrund, internationella dtaganden som Sverige som land stillt sig bakom
samt nationella mal och beslut.

AMTF ska i placeringsverksamheten ta hansyn till hallbarhetsrisker och -mgjligheter som ett led i
att skapa en hog avkastning. Detta giller bland annat bedomningen om hur ett fordndrat klimat
och klimatatgarder kan paverka avkastningsmdgjligheter framover.
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AMF ska i placeringsverksamheten ocksa beakta negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer
relaterade till exempelvis ménskliga rittigheter, arbetsrattsliga fragor, miljo, korruption samt
bolagsstyrning och affarsetik.

AMTF ska inte investera i bolag inblandade i tillverkning eller distribution av s kallade
kontroversiella vapen (truppminor, klustervapen, kemvapen, biologiska vapen och kiarnvapen),
som bland annat férbjudits i ett antal internationella konventioner som Sveriges riksdag
undertecknat. Utover det ska AMF generellt sett inte ta stdllning mot specifika branscher eller
produkter, forutsatt att Gvriga héllbarhetskriterier uppfylls.

Inom placeringsverksamheten ska det finnas interna regler och arbetsprocesser for integrering
av héallbarhetsrisker- och mojligheter samt negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer i
investeringsbeslut och 16pande under tillgdngens livslangd.

I investeringsbeslutsprocessen ska det finnas integrerade regler som anger de kriterier och den

héllbarhetsniva som innehavsbolag ska uppfylla for att anses ha ett medvetet héllbarhetsarbete.

AMF ska bedriva ett strukturerat paverkansarbete avseende ansvarstagande och héllbarhet.
Arbetet kan bedrivas genom dialoger, gemensamma initiativ eller néar s& 4r mojligt genom
agardirektiv.

Miljdmassigt ansvarstagande

AMF ska i sin placeringsverksamhet agera i linje med Sveriges klimatmal. AMF ska stridva efter
en minskning av klimatavtrycket i linje med Parisavtalet. Det innebar en omstillning mot
mycket 1aga utslapp av vixthusgaser. AMF ska, enskilt eller i samarbete med andra, arbeta for
att paverka innehavsbolag att minska sin belastning pa miljon och sin klimatpaverkan.

AMF ska redovisa portfoljens klimatavtryck och ha en plan ska finnas for att sikerstélla en
riktning mot netto noll utslapp av koldioxidekvivalenter senast 2050.

Socialt ansvarstagande

Bolag som AMF investerar i ska efterleva internationella normer och riktlinjer inom omréaden
som manskliga rattigheter och arbetsvillkor, vilket bland annat innebér att bolagen ska varna
foreningsfrihet och ritten till kollektiva férhandlingar; verka for avskaffning av barn- och
tvangsarbete och framja sikra och sunda arbetsforhdllanden. Om det framkommer att ett
innehavsbolag inte efterlever dessa normer och riktlinjer ska AMF genomféra en individuell
provning av situationen och verka for att bolaget kommer tillrdtta med situationen. Om AMF
bedomer att dialogen eller bolagets atgarder inte kommer att ge 6nskat resultat ska innehavet
avyttras under ansvarsfulla och ordnade former med hinsyn till avkastningen f6r AMF:s
kunder.
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