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1. Inledning
1.1 Bakgrund

Dessa investeringsriktlinjer avser Alecta Tjanstepension Omsesidigt ("Alecta”) och har
upprittats i enlighet med lagen (2019:742) om tjanstepensionsforetag (LTF) och
Finansinspektionens foreskrifter och allménna rad (FFFS 2019:21) om
tjanstepensionsforetag.

Alectas forsakringsprodukter kan delas in i formansbestamda forsdkringar (spar- och
riskforsakringar) samt premiebestimda forsakringar. Samtliga forsakringsprodukter
forvaltas gemensamt men med olika tillgdngsfordelning och avkastningsmal, vilket
beskrivs narmare i kapitel 3.

1.2 Syfte

Syftet med dessa investeringsriktlinjer dr ange den inriktning och de ramar for
investeringsverksamheten som Alecta har att folja vid utférandet av uppdraget att ge
kollektivavtalad tjanstepension sa stort virde som majligt for vara tjanstepensions-
kunder, det vill saga forsakringstagarna, de forsakrade och andra ersiattnings-
berattigade.

2. Grundlaggande forutsattningar

Alectas placeringstillgangar ska investeras och forvaltas aktsamt, vilket kan samman-
fattas i foljande grundlaggande forutsattningar.

1. Placeringstillgédngar ska alltid investeras, pa det sitt som det bast gagnar vara
tjanstepensionskunders intressen pa kort och lang sikt. Pa kort sikt sdkerstalls
det genom en daglig uppfoljning av placeringstillgdngarnas avkastning och
genom uppfoljning av ramar for risktagande via limiter och stresstester. Pa lang
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sikt sdkerstalls tjanstepensionskundernas intressen genom att investeringar ska
ske med beaktande av forsakringsprodukternas avkastningskrav och ldngsiktiga
malbild for tillgdngsfordelningen. Vid eventuella intressekonflikter ska investe-

ringar goras uteslutande i tjanstepensionskundernas intressen.

Investeringar far bara ske i placeringstillgangar vars risker Alecta kan
a. identifiera,
b. mata,
c. Overvaka,

d. hantera,

@

. kontrollera,

=

rapportera samt
g. beakta i Alectas egna risk- och solvensbedémning (ORSA).

2. Investeringar i placeringstillgangar ska alltid ske sa att 1amplig riskspridning
uppnéas med beaktande av Alectas forsakringsataganden och si att Alecta alltid
har tillfredsstillande betalningsberedskap och tillracklig forviantad avkastning.
Lamplig riskspridning forutsatter ocksa att ett 6verdrivet beroende av en
sarskild tillgdng, emittent, lantagare, foretagsgrupp eller ackumulation av risker
i de samlade investeringarna undviks.

3. Alectas placeringstillgangar ska till 6verviagande del investeras pa reglerade
marknader. Investeringar som inte ar foremal for handel pa en reglerad
marknad, en MTF- eller OTF-plattform® ska hallas pa aktsamma nivaer.

4. Alecta ska utova agarstyrning och beakta héllbarhetsfaktorer, det vill saga
miljofaktorer, sociala faktorer och foretagsstyrningsfaktorer i alla sina
investeringsbeslut.

5. Alectas placeringstillgdngar ska forvaras pa sadant satt att de alltid ar identi-
fierbara och atkomliga. Forvaringen ska ske pa ett sidkert satt och inte ge
upphov till intressekonflikter.

6. Derivatinstrument ar tillditna under forutsattning att de anvands for att sdnka
den finansiella risken eller for att effektivisera forvaltningen av Alectas
placeringstillgdngar och skulder. Vid anviandning av derivatinstrument ska en
overdriven exponering gentemot en och samma motpart och gentemot andra
risker i derivatinstrument undvikas.

7. Investeringar i placeringstillgangar ska alltid varderas till verkligt varde.

1 MTF ar en forkortning f6r "Multilateral Trading Facility” och OTF &r en forkortning for
”Organised Trading Facility” vilket ar plattformar for handel i aktier respektive obligationer,
strukturerade produkter och derivat.
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3. Investeringsstrategi

Alectas investeringsstrategi ar att skapa forutsiattningar for god avkastning genom att
dels sdkerstilla en lamplig fordelning av rantebarande instrument, aktier och alter-
nativa tillgangar, dels sikerstilla en andamalsenlig riskhantering samt kostnadseffektiv
forvaltning.

Alecta genomfor detaljerade studier av hur olika tillgdngsportfoljer utvecklas 6ver tid
relativt skuldsidan. Dessa sk asset liability analyser (ALM-analyser) syftar till att
sakerstalla att Alectas produkter har en tillgangsfordelning som gor att de kan klara av
sina dtaganden. En méngd olika ekonomiska utfall for tillgdngarna, inklusive en
detaljerad framskrivning av skuldens utveckling, simuleras for att prova hur robusta
produkterna ar. Utifran resultaten bedoms risktolerans och avkastningskrav per
produkt vilket sedan anvinds for att hdarleda normalportféljer for produkterna
inklusive avvikelseintervall per tillgangsslag.

3.1 Tillatna investeringar

Alecta delar in sina placeringstillgangar i tre tillgdngsslag: aktier, rantebarande och
alternativa tillgangar:

Tillgangsslag Overgripande beskrivning

Utgors av innehav i noterade aktier och aktierelaterade vardepapper och
Aktier ska i huvudsak utgoras av sddana vardepapper som omsatts pa en
reglerad marknad.

Utgors i huvudsak av vardepapper med en kreditvéardering som motsvarar
“investment grade”. Kreditvarderingen ska utféras av etablerat
kreditvarderingsinstitut eller genom av Alecta genomférd dokumenterad
intern kreditbedémning.

Rantebarande

Utgors av investeringar i fastigheter, infrastruktur, private equity och

AEGEURE kT alternativa krediter.

Valutaexponering ar den exponering som de totala placeringstillgdngarna ar utsatt for
pa grund av valutakursrorelser. Valutaexponering uppstar framst inom tillgangsslaget
aktier da valutakurssiakring i normalfallet ska ske av rantebarande placeringar och
alternativa tillgdngar.

Derivat far anvandas for att reducera den finansiella risken eller for att effektivisera
forvaltningen av Alectas placeringar.

De huvudsakliga investeringsmarknaderna for samtliga tillgangsslag ar lander inom
EES och USA. Det giller savil de formansbestimda som de premiebestdmda
forsakringsprodukterna.
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3.2  Efterstravad riskniva och tillgangsférdelning

3.2.1 Formansbestamd forsakring

Betriaffande forménsbestamda forsakringar innebar uppdraget att Alecta ska infria
pensionsdtagandet och med hog sannolikhet och langsiktigt kunna vardesidkra
pensionerna, utan att binda mer kapital &n nédvandigt. For att utfora uppdraget pa
basta satt genomfors ALM-analyser som miter kort- och langsiktig risk for insolvens,
kapitalkravsunderskott, samt risken for att Alecta inte kan vardesakra pensionerna.
Dessa risker stills mot mdjligheten till premiereduktioner och aterbaring till forsak-
ringstagarna pa kort och lang sikt. Genomforda ALM-analyser ger styrelsen underlag
for att fatta beslut om dels konsolideringspolicy, dels mélallokering med allokerings-
intervall for aktier, rantebdrande tillgingar och alternativa tillgangar. Denna malallo-
kering utgor en normalportfolj for formansbestimd forsikring.

Tillgangsfordelningen i normalportfoljen for formansbestamd forsdkring framgar av
nedanstdende tabell.

Tilla&nassla Formansbestamd
gang 9 (i procent av totala tillgdngar formansbestamd)
Réantebéarande 50
Aktier 30
Alternativa tillgangar 20

3.2.2 Premiebestamd forsékring

Betraffande premiebestdmda forsdakringar innebar uppdraget att Alectas premiebe-
stamda produkt (Alecta Optimal Pension, ’AOP”) ska mojliggora en hog pension med
val avviagd garantiniva for savil forvalskunder (“icke-viljare”) som aktiva kunder. For
att utfora uppdraget pa basta sitt genomfors ALM-analyser som miter kort- och lang-
siktig risk for insolvens, kapitalkravsunderskott, samt volatilitet i pensionsprognoser
och pensionsutbetalningar. Dessa risker stills mot mgjligheten till en hog pension.
Analyserna ger styrelsen underlag for att fatta beslut om produktutformning, som
bland annat innefattar méalallokering och allokeringsintervall for aktier, rantebarande
tillgdngar och alternativa tillgdngar. Mélallokeringen utgor normalportféljerna for
produktens respektive placeringsinriktningar.

AOP har fyra mojliga placeringsinriktningar. Respektive placeringsinriktning ska ha en
normalportfolj vars fordelning mellan de olika tillgangsslagen framgéar av nedanstaende
tabell.



Styrdokumentégare Informationsklass
Chef Kapitalforvaltning Oppen

Namn pa styrdokument Beslutat av Beslutat
Investeringsriktlinjer Styrelsen 2024-12-12

| procent av AOP AOP AOP AOP

resp. produkt 60 procent aktier 50 procent aktier 40 procent aktier 10 procent aktier
Réntebéarande 20 30 40 70

Aktier 60 50 40 10
Alternativa tillgangar 20 20 20 20

3.3  Avkastningsmal

Malet for investeringsverksamheten ar att over fem ar i genomsnitt, efter avdrag for
kapitalforvaltningskostnader, overstiga jamforelseindex som tas fram baserat pa
respektive produkts normalportfolj som baseras pa relevanta marknadsindex inom
respektive tillgdngsslag.

For AOP finns dven ett konkurrentrelativt avkastningsmal som definieras i Alectas
affarsplan. Detta avkastningsmal forviantas ha forutsittningar att nds genom att
generera en avkastning som 6verstiger Alectas jaimforelseindex med faststalld riskniva
och tillgangsfordelning i enlighet med dessa Investeringsriktlinjer.

4. Riskhantering
4.1  Processer for riskhantering

Vd ansvarar for att det inom Kapitalforvaltning finns en separat funktion med
atminstone foljande ansvar for riskuppfoljning;:

e Maitning, analys och rapportering av finansiell risk, avkastning och
marknadsvarde.

o Sikerstillande att virderingsprinciper och deras tillimpning ar i enlighet
med gillande regelverk.

¢ Kontroll av att Investeringsriktlinjerna och Investeringspolicyn foljs samt
rapportering av eventuella avvikelser.

4.2  Risker och riskmatningsmetoder

I investeringsverksamheten uppstéar risker. Dessa, inklusive de metoder som anviands
for att mata eller hantera riskerna, beskrivs nedan.

4.2.1 Marknadsrisk, solvensrisk och matchningsrisk

Med marknadsrisk avses risken for att virdet pa Alectas placeringar paverkas av
forandringar i faktorer som réantor, valutakurser eller priser pa tillgdngar som aktier,
obligationer eller fastigheter. Denna risk inkluderar inte bara risken for negativa
vardeforandringar, utan dven volatilitet och osdkerhet i marknaden som kan paverka
vardet bade positivt och negativt. Marknadsrisken omfattar dirmed hela spektrumet av
vardeforandringar som kan uppsta till f61jd av marknadsférhallanden, och paverkar
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den forvantade avkastningen och den overgripande stabiliteten i portfoljen.
Marknadsrisk mats som Value-at-Risk (VaR)2, och ranterisk méats som modifierad
duration.

Med solvensrisk avses risken for att Alecta inte har tillrackligt kapital for att med
siakerhet kunna fullgora sina garanterade ataganden.

Med matchningsrisk avses risken for forsamrad finansiell stillning till f6ljd av att
tillgangarnas och de forsakringstekniska avsittningarnas egenskaper, som exempelvis
duration, skiljer sig fran varandra.

Alectas totala riskexponering, i form av investeringstillgdngarnas och de forsiak-
ringstekniska avsattningarnas marknadsrisk, solvensrisk och matchningsrisk, ska
kontinuerligt matas och 6vervakas. Detta sker dagligen genom stresstester av
investeringsportfoljen savil enligt kraven i det riskkansliga kapitalkravet som enligt ett
internt utvecklat stresstest. Bada dessa ar utformade sa att investeringsportfoljen ska
klara betydande marknadsstérningar utan att den redovisade solvensen blir for 1ag.
Stresstesterna syftar ocksa till att forebygga att risknivan under goda tider, med hoga
tillgangsvarden och stora redovisade riskmarginaler, inte blir for hog. Nivaerna for det
interna stresstestets ldgsta och hogsta stress per tillgangsslag revideras minst arligen
och beslutas darefter av styrelsen. Minst arligen genomfors dven egen ORSA.

4.2.2 Kreditrisk

Kreditrisk delas upp i underriskkategorierna motpartsrisk och emittentrisk.

Med motpartsrisk avses risken att en motpart inte kan fullgora sina dtaganden, vilket
kan leda till ekonomiska forluster for Alecta. For att minimera motpartsrisken giller
foljande:

e For att handla med OTC-derivat krévs att Alecta har ingatt ISDA/CSA-avtal
med respektive motpart. Vid handel med clearade derivatavtal kravs dessutom
avtal med en clearing broker. Bade vid handel med OTC-derivat och clearade
derivatavtal ska sikerheter utvixlas enligt villkoren i respektive avtal.

e Utlaning av aktier och rantebarande vardepapper far forekomma mot
betryggande sikerhet pa for marknaden sedvanliga villkor.

Emittentrisk refererar till risken att en emittent av finansiella instrument, sisom
obligationer eller andra virdepapper, inte kan fullgora sina betalningsskyldigheter,
vilket kan resultera i forluster pa grund av bristande betalningsformaga eller konkurs.
Denna risk inkluderar aven risken for forsaimring i emittentens kreditbetyg, vilket kan
paverka vardet av tillgdngarna negativt.

En kvalitativ och kvantitativ bedomning ska ske av varje ny motpart och emittent och
genomfors bland annat med information fran externa ratinginstitut, en egen skugg-

2VaR dr ett statistiskt métt som kvantifierar den potentiella forlust som kan uppsta under en
given tidsperiod med en specificerad konfidensniva.
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ratingprocess av ratinginstitutens bedomning och analyser av annan tillganglig
information sdsom exempelvis arsredovisningar.

4.2.3 Likviditetsrisk

Med likviditetsrisk avses risken att Alecta inte kan mota sina kortfristiga ekonomiska
ataganden pa grund av otillracklig likviditet i tillgdngarna, det vill sidga att ett innehav
inte gar att avyttra inom 6nskad tid utan att pa ett viasentligt satt paverka instrumentets
prissattning.

Alectas investeringar sker till 6vervigande del i noterade tillgdngar pa reglerade mark-
nader vilket gor att likviditetsrisken i investeringsportfoljen ar 1ag. Placeringar ska ske
med beaktande av totalt likviditetsbehov pa kort och medelléng sikt sa att likviditets-
brist inte ska uppsta. For att sdkerstilla att Alecta aven ska kunna klara mycket ldnga
perioder utan tillgang till likvida andrahandsmarknader ska Alecta darutover alltid ha
rantebarande tillgdngar som volymmassigt och 16ptidmassigt i huvudsak matchar
kassafloden av samtliga forsidkringstekniska forpliktelser med en 16ptid pa upp till tio
ar, plus viardesikringsmedel och andra vid var tid forekommande avsittningar. For att
sikerstilla detta finns det limiter som dagligen kontrollerar att Alecta har tillracklig
likviditet.

4.2.4 Koncentrationsrisk

Med koncentrationsrisk avses risken for forlust pa grund av att enskilda placeringar
eller flera placeringar tillsammans leder till en 6verdriven exponering mot och
beroende av exempelvis en sarskild tillgdng, bransch, geografiskt omrade, emittent,
foretagsgrupp eller dgarkonstellation.

Utover koncentrationsrisklimiter, allokeringslimiter och limiter i mandat, som f6ljs upp
dagligen, ska for hantering av ackumulerad risk for en 6verdriven exponering mot
exempelvis en sérskild tillgdng, geografi, emittent eller foretagsgrupp minst arligen en
analys genomforas av potentiella koncentrationer.

5. Hallbarhet

Alecta utovar dgarstyrning och beaktar héllbarhetsfaktorers, vid varje investerings-
beslut och 16pande darefter. Detta gors bade ur ett riskperspektiv och for att ska
investeringsmgjligheter som framjar hallbar utveckling och god avkastning. Hur detta
sker i praktiken skiljer sig mellan olika tillgangsslag.

e Vid investeringar i aktier och foretagskrediter genomlyses verksamheterna for
specifika hallbarhetsrisker, exempelvis i form av incidenter som innefattar brott
mot internationella konventioner om miljo, méanskliga rattigheter, arbetsratt
och korruption.

3 Miljéfaktorer, sociala faktorer och bolagsstyrningsfaktorer.



Styrdokumentéagare Informationsklass
Chef Kapitalforvaltning Oppen

Namn pé styrdokument Beslutat av Beslutat
Investeringsriktlinjer Styrelsen 2024-12-12

e Alecta anvander sin rost som aktieagare for att framja utveckling av god
bolagsstyrning och arbetet med héllbarhetsfaktorer i innehaven genom dialog
samt genom att delta i valberedningar och rosta vid stammor.

e Vid utlaning till lander avstar Alecta fran lander som ar upptagna pa FN:s,
USA:s eller EU:s sanktionslistor.

e Alecta gor inga direkta investeringar i ett antal identifierade sektorer som
exempelvis kontroversiella vapen eller tobak.4 Det giller dven for externt
forvaltade tillgdngar sa langt det ar mojligt.

e Vid extern forvaltning beaktas forvaltarens arbete med dgarstyrning och
héllbarhet i forhallande till dess investeringsstrategi samt utifran de
identifierade kontroversiella sektorerna.

e Vid avvikelser fran Alectas forvintningar avseende dgarstyrning och héllbarhet
for Alecta en dialog med innehavsbolagen eller med den externa forvaltaren.

Principerna ovan beskrivs mer utforligt i Policy for ansvarsfulla investeringar som
finns publicerad pa Alectas hemsida, www.alecta.se.

6. Information, utbildning, efterlevnad och
revidering

Vd ansvarar for placeringsverksamheten inom ramen for dessa investeringsriktlinjer
och ovriga relevanta styrdokument samt beslut av styrelsen och finansutskottet.

Chefer som omfattas av dessa investeringsriktlinjer inom Alecta ansvarar for att
informera berérda medarbetare om innehall och eventuella dndringar. Berérda chefer
ansvarar aven for att sdkerstilla att investeringsriktlinjer foljs och att informera
styrdokumentsigare om eventuella utbildningsbehov.

Styrdokumentdagaren ansvarar for att fdnga upp generella utbildningsbehov och att
anordna utbildning dar sa kravs.

Investeringsriktlinjerna ska vid behov, dock minst arligen i den samordnade revide-
ringsprocessen, ses 6ver av styrdokumentsiagaren och darefter beslutas pa nytt av
styrelsen.

4 Se beskrivning av Alectas syn pé olika kontroversiella sektorer: https://www.alecta.se/om-

alecta/hallbarhet-och-agande/stallningstaganden/
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