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1 INLEDNING

1.1 BAKGRUND

Placeringspolicyn omfattar medel som tillhér anknutet férvaltade stiftelser vid Géteborgs
universitet. Placeringspolicyn riktar sig till den interna stiftelseforvaltningen inom Goéteborgs
universitet, samt till externa kapitalforvaltare. Fondstyrelsen ansvarar for stiftelseférvaltningen
inom universitetet.

1.2 SYFTE MED PLACERINGSPOLICYN

Placeringspolicyn ar ett styrinstrument for universitetets forvaltning av stiftelsekapitalet och
styr Fondstyrelsens placeringsverksamhet. Policyn ska stédja den interna kontrollen av
kapitalférvaltningen och vara ett hjalpmedel for de personer som arbetar med
medelsforvaltningen av stiftelsekapitalet.

Genom dvergripande mal, allokering av investeringarna, avkastningskrav, risknivaer,
resultatutvardering, placeringspolicyns hallbarhetsmal, etiska riktlinjer och hansyn till aktuella
forhllanden samt en tydlig ansvarsférdelning skapas férutsattningar for ett effektivt
beslutsfattande.

Syftet med placeringspolicyn ar att ange inriktning och ramar fér férvaltningen av Stiftelsens
tillgdngar med avseende pa:

e Investeringsstrategi
e Organisation och ansvarsférdelning
¢ Riskhantering och uppfdljning av resultat

1.3 UPPDATERING AV PLACERINGSPOLICYN

Placeringspolicyn ska arligen uppdateras med hansyn till férandrade forhallande i omvérlden.
En uppdaterad placeringspolicy faststalls arligen av Fondstyrelsen.
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2 SYFTE OCH MAL MED KAPITALFORVALTNINGEN

2.1 KAPITALFORVALTNINGENS OVERGRIPANDE MAL & SYFTE

Enligt stiftelselagen 2 kap. 4§ ska: ” I den man det inte foljer av stiftelseférordnandet hur
stiftelsens férmoégenhet skall vara placerad, svarar styrelsen eller forvaltaren for att
formogenheten ar placerad pa ett godtagbart satt.” Faktorer som stiftelseférvaltningen dven
ska tas hansyn till ar avkastning, riskniva, riskspridning, inflationsskydd, etiska riktlinjer, med
mera. Fondstyrelsen har ett sarskilt krav att det ansvarsfulla och hallbara perspektivet
beaktas, vilket innebér att universitetet vill bidra till I1angsiktiga |6sningar fér en hallbar
utveckling i samhallet.

Foérvaltningen ska astadkomma bade tillvaxt och arlig avkastning sd att saval dagens som
framtida generationer av studerande och forskare kan fa sina behov av stipendier och
forskningsbidrag tillfredsstéllda. Alla avkastningsmal ar angivna i reala termer, d.v.s. justerat
for penningvardesminskning.

2.2 TIDSPERSPEKTIV

Mot bakgrund av att stiftelserna &r eviga och utgdr fran “100-arsperspektivet” ar
placeringshorisonten fér tillgdngsférvaltningen mycket 18ng.

2.3 AVKASTNINGSKRAV

Foérvaltningens mal ar att de placerade medlen ska nd en avkastning pa tre (3) procent per ar i
reala termer, efter avgifter genomsnittligt éver en femarsperiod.

Tillvaxten av kapitalet ska harutéver optimeras pa Iang sikt. Att férvaltningen &r optimerad
definieras som att avkastningskravet uppnas till lagsta méjliga risk.

2.4 UTDELNINGSMAL

Utdelningsmalet &r att de placerade medlen genererar en utdelning pa& 30 mnkr per ar, som ett
genomsnitt dver en femarsperiod.

2.5 HALLBARHETSMAL

Utg@ngspunkten i placeringspolicyn for de anknutna stiftelsernas kapital &r att férverkliga
strategierna om hallbar utveckling i Géteborgs universitets Vision 2030.

Genom att efterstrava hallbara investeringar agerar stiftelseférvaltningen ansvarsfullt for att
minimera risken for att investeringar har negativ pé’]verkan samtidigt som férvaltningen kan
bidra till att tillvarata méjligheter till en hallbar samhallsutveckling i enighet med de globala
malen i Agenda 2030.

4 (15)



3 PLACERINGSSTRATEGI FOR KAPITALFORVALTNINGEN

3.1 TILLATNA TILLGANGSSLAG

Stiftelsernas medel far placeras i féljande tillgdngsslag:

e Rantebarande vardepapper

e Aktier och aktierelaterade vardepapper

e Alternativa tillgdngsslag

e Likvida medel i svensk valuta (bankinl@ning) fér I16pande utdelningsbehov

Placeringar far ske i investeringsfonder vars placeringsinriktning i allt vasentligt
dverensstammer med malsattningen och policyerna i denna placeringspolicy.
Investeringsfonder ska std under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utlandsk
myndighet. Vid placering i investeringsfond ska de limiter som redovisas i denna
placeringspolicy (avsnitten 3.2 och 3.3) beaktas.

Med alternativa tillgdngar menas utdelande tillgdngsslag och investeringsstrategier som
avviker fran traditionella 13nga innehav i bérsnoterade aktier och rantebarande vardepapper.
Syftet med alternativa placeringar &r att investera i ett tillgdngsslag som inte korrelerar med
traditionella tillgdngsslag.

Fondstyrelsen kan fatta beslut om placeringar i andra tillgdngar &n de ovan uppréknade.

3.2 STRATEGISK ALLOKERING

Nedanstdende normalférdelning anger de totala investeringarnas strategiska och 18ngsiktiga
fordelning mellan tillgdngsslagen. Vid berdkning av vikterna ska tillgdngarnas aktuella
marknadsvérde vara utgdngspunkt. Normalvikten (uttryckt i procent) ska galla totalt for de till
Goteborgs universitet anknutet forvaltade stiftelserna.

Tillgdngsslag Normalvikt %
Aktier 60
Svenska 50
Globala 50
Réntebdrande 30
Lagriskobligationer 30
Foéretagsobligationer 70
Alternativa 10
Likvida medel 0
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3.3 TAKTISK ALLOKERING & LIMITER

I bilaga 1 redovisas tilldtna intervall av normalvikterna samt de limiter inom vilka de olika
tillgadngsslagen far variera.

3.4 VAL AV VARDEPAPPER

3.4.1 ENHANDSENGAGEMANG, TOTALA INVESTERINGAR

Finansiella tillgdngar hanfoérliga till enskild emittent eller emittenter inom samma koncern, far
utgéra maximalt tio (10) procent av portféljens marknadsvarde.

For ranteinvesteringar galler sarskilda villkor enligt bilaga 2.

3.4.2 RANTEBARANDE VARDEPAPPER - RISKHANTERING

De tva viktigaste komponenterna i rénteinvesteringarna &r ranterisk och kreditrisk. For att
begransa kreditrisken satts limiter for olika riskklasser i bilaga 2. Med ranterisk avses den
kanslighet for vardeférandring i en obligationsportfdlj som féljer av en ranteandring.
Ranterisken 6kar med langre genomsnittlig 16ptid (duration). For att begransa ranterisken ska
den genomsnittliga durationen i ranteportféljen ungefarligen motsvara den aktuella durationen
for portféljens jamférelseindex. Det innebar att en genomsnittlig duration for
|&griskobligationer pa ca 3-4 ar. I fallet med féretagsobligationer varierar durationen beroende
pa val av marknad samt typ av produkt och tilldts vara lagre &n valt jamférelseindex.

Limiterna for den rantebarande portféljen anger de granser inom vilka durationen for
respektive tillgdngsslag tilldts variera.

Rédntebdrande Durationslimiter

Min Max
Féretagsobligationer 0 &r Index +2 &r
L&griskobligationer Index -2 &r Index +2 &r
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3.4.3 AKTIER OCH AKTIERELATERADE INSTRUMENT — RISKHANTERING

Utéver marknadsrisken finns aven féretagsspecifika risker. Fér att minimera de
foretagsspecifika riskerna maste stiftelseférvaltningen innehalla diversifierade investeringar i
aktier eller aktierelaterade instrument. Riktlinjerna fér enhandsengagemang har specificerats i
avsnitten 3.4.1.

Stiftelseférvaltningens investeringar i svenska och utlandska aktier ska vara bérsnoterade
alternativt i fonder vilkas innehav &r bérsnoterade. Med bérsnoterade menas att de &r féremal
for regelbunden handel pa en auktoriserad marknadsplats som &r dppen fér allménheten och
som star under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ. Vid nyintroduktioner kan
avsteg fran boérsnotering géras under férutsattning att aktien enligt introduktionsprospektet
har fér avsikt att bérsnoteras inom tre manader. Det samlade vérdet av sddana onoterade
investeringar far maximalt uppgé’] till fem (5) procent av aktieinvesteringarnas varde.

3.4.4 ALTERNATIVA INVESTERINGAR — RISKHANTERING

Med alternativa investeringar avses tillgdngar vars avkastning i huvudsak inte harstammar
fran riskpremien pa aktier eller réntebarande tillgdngar. Genom att investera i alternativa
placeringar med en 18g korrelation mot 6vriga portféljdelar kan den totala portféljrisken
reduceras. Exempel pa sddana alternativa tillgdngsslag &r private equity, private debt,
aterforsakringsrisk, hedgefonder, fastigheter och infrastruktur.

Alla nya investeringar i alternativa tillgadngar ska genomgad due-diligence analys dér risker
dokumenteras. Alternativa innehav ska lIépande analyseras och arligen utvérderas.

En investering i alternativa tillgdngsslag genom en fond eller en onoterad aktie innebér att
likviditeten genom handel och/eller inlésen ar begransad under en langre period. Innan
investeringen genomfoérs ska darfér investeringsperioden samt likviditeten analyseras for att
sakerstalla att det investerade kapitalet samt eventuella framtida kapitalansprak frdn den
alternativa investeringen, kan avvaras under hela den avtalade bindningstiden.

Den underliggande tillgdngen i den alternativa investeringen férvantas skapa en direkt
avkastning (utdelning eller rénta) i genomsnitt tva (2) procent per ar éver
investeringsperioden, vilken ska utdelas.

3.4.5 LIKVIDA MEDEL

Likvida medel &r medel som stiftelseférvaltningen har insatt pa depakonto, bankrékning och
dagsinldning. Stiftelseférvaltningen ska fortlépande se till att summan av likvida medel inte
overstiger behovet av I6pande utbetalningar till de olika stiftelsernas &ndamal. Fondstyrelsen
ska I6pande fa en dterrapportering.
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4 RESTRIKTIONER

4.1 FORVARING AV VARDEPAPPER

Portféljens tillgdngar ska férvaras hos:

e Vardepappersbolag som har Finansinspektionens tillstdnd att ta emot vardepapper
for férvaring, enligt 2 kap. 2 § p.1 Lag om vardepappersmarknaden (2007:528),

eller
e Utlandska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges ovan och som

star under tillsyn av myndigheter eller annat behérigt organ.

4.2 FORVALTARE

Forvaltare kan vara intern och extern. Med intern férvaltare avses stiftelseférvaltningen. Med
extern forvaltare avses juridisk person som enligt stiftelseférvaltningens direktiv administrerar

stiftelsernas kapital.

Godkanda externa motparter vid transaktioner med portféljens tillgdngar ar:

e Vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstdnd for investeringstjénster
och investeringsverksamheter, enligt 2 kap. 1 § p.1-4 Lag om
vardepappersmarknaden (2007:528),

e Utlandsk institution som har tillstdnd motsvarande det som anges ovan och som

star under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ

4.2.1 AvVTAL

Fondstyrelsens beslut att anlita extern forvaltare av hela eller delar av stiftelseférvaltningens
tillgdngar ska grundas pa skriftligt avtal. S&dant avtal ska vara omedelbart uppsdgningsbart
frdn Fondstyrelsens sida utan angivande av skal.

4.2.2 FORVALTARENS ATAGANDEN

Anlitad forvaltare ska folja for uppdraget tillampliga delar av denna placeringspolicy. Dessa
delar ska ingé’l i skriftligt avtal med anlitad férvaltare.

4.3 FORVALTNINGSSTIL

Portféljen ska forvaltas utifrdn Stiftelsens uppstéllda mal samtidigt som en kostnadseffektiv
|6sning efterstrévas. Portféljen ska dven utformas sa att risker som inte férvantas ge bidrag till
avkastningen ej far fdrekomma. Mot bakgrund av detta ska:

e Aktieportféljen och rénteportféljen i huvudsak forvaltas indexnéra?
e Strategisk allokering mellan tillgdngsslagen far ej éverlatas till férvaltare utan regleras i

placeringspolicyn.

! Indexférvaltning till I1dg kostnad
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4.4 BELANING

Portféljens tillgdngar far ej beldnas med undantag fér sadan beldning som féljer av handel med
derivatinstrument samt fér sadan tillfallig beldning som féljer av gallande likvidschema i
samband med vardepappersaffarer.

4.5 VALUTARISK

Huvudregeln ar att aktier och alternativa investeringar inte valutasdkras. Fondstyrelsen kan
dock besluta om valutasékring for dessa tillgangsslag. Ranteb&rande tillgdngar ska alltid
valutasakras.

4.6 LIKVIDITETSRISK
Stiftelseférvaltningens tillgdngar ska i huvudsak vara likvida.

Investeringsfonder maste vara prissatta och féremal for handel med jamna intervall.
Normalfallet ska vara daglig handel. Fér vissa fonder kan mindre frekvent handel tilldtas, med
kvartalsvis omsattning som maximal grans. Vid investeringar i alternativa tillgéngsslag ska
likviditetsrisken anges i separata avtal.
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5 ANSVARSFULLA OCH HALLBARA INVESTERINGAR

5.1 INRIKTNING FOR ANSVARSFULLA OCH HALLBARA INVESTERINGAR

Stiftelsernas tillgdngar ska investeras i finansiella produkter som anses vara langsiktigt
hallbara och ansvarsfulla. Stiftelsernas tillgangar ska investeras i finansiella produkter som
anvander sig av normbaserad- samt sektorbaserad screening.

Den normbaserade screeningen innebér att investering inte far géras i bolag som bryter mot
internationella normer och konventioner. Detta baseras pa FN:s Global Compact:s tio
principer, OECD:s riktlinjer for multinationella bolag, ILO:s karnkonventioner om arbetsratt
samt andra internationellt accepterade normer. Den etiska grundvalen for
stiftelseférvaltningens investeringar ska dessutom alltid félja FN:s riktlinjer i enlighet med
UNPRI:s “Principles for Responsible Investments”. Dessutom ska placeringar inte ske i féretag
som inte féljer nationella lagar och andra regelverk avseende till exempel villkorsfragor,
arbetstider samt yttre och inre miljo. Stiftelseférvaltningen ska félja utvecklingen inom
hallbarhetsomrddet, exempelvis taxonomi inom EU, och halla placeringspolicyn uppdaterad.

Den sektorbaserade screeningen innefattar industrier vars verksamhet inte ligger i linje med
vad stiftelseférvaltningen anser vara etiskt eller hallbart. Placeringar far endast géras i fonder
som forbinder sig att inte investera i bolag vars omsattning genom produktion eller
distribution éverstiger fem (5) procent fran féljande verksamheter:

e Vapen
e Alkohol
e Tobak
e Spel

e Pornografi

Slutligen far inte placeringar ske i féretag vars huvudsakliga verksamhet utgérs av
prospektering, exploatering, utvinning, produktion eller férsaljning av fossil energi.

Vid osakerhet av etiska skal ska grundregeln vara att avsta fran placering.

I urvalskriterierna fér investeringar generellt ska stiftelseférvaltningen lagga vikt vid
produktleverantdrens arbete kring hallbarhetsfragor inklusive klimateffekter i sin
kapitalférvaltning. Stiftelseférvaltningen boér infér nya placeringar dvervaga hallbara
investeringar om de uppfyller policyn i dvrigt.

5.2 PROGRAM FOR ANSVARSFULLA OCH HALLBARA INVESTERINGAR
I avtalen med anlitade forvaltare specificeras forvaltarens program fér etisk hansyn.

Anlitade forvaltare ar skyldiga att ha dokumenterade rutiner som sakerstaller att hansyn tas
till denna placeringspolicys formuleringar om ansvarsfulla och hallbara investeringar. Anlitade
forvaltare &r ocksa skyldiga att kontakta stiftelseférvaltningen om osékerhet réder betraffande
tildmpningen av denna placeringspolicy.
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6 RAPPORTERING OCH UTVARDERING

Fondstyrelsen ska genom verkstéllande tjansteman I6pande folja utvecklingen av forvaltningen
av stiftelsernas tillgdngar. Minst en gang per ar genomfodr Fondstyrelsen en aktiv utvérdering
av foérvaltningen. Vid en utvérdering kan denna placeringspolicy bli féremal for justering och
uppdatering.

6.1 EXTERNA FORVALTARE

Anlitade foérvaltare innehar ansvar for att den I6pande kapitalférvaltningen sker i enlighet med
gallande placeringspolicyer. Anlitade férvaltare ansvarar for att rapport om placeringarnas
fordelning och resultat sdnds till Fondstyrelsen sa snart som méjligt efter varje manadsskifte.
Rapporteringens omfattning regleras i férvaltningsavtalet.

6.2 UPPFOLINING OCH RISKKONTROLL

Férvaltningen ska l6pande fbéljas upp for att sakerstélla att stiftelserna foljer beslutade riktlinjer
for kapitalforvaltningen.

Uppfdljning, analys och granskning av kapitalférvaltningen ska:

e Verifiera att placeringar, risker och hallbart féorhallningssatt éverensstammer med
gallande riktlinjer

e Utvardera befintlig foérvaltning och placeringar och dess prestation, exempelvis mot
angivna jamfoérelseindex (Bilaga 3)

Detta innebar att rapportering till Fondstyrelsen minst ska innefatta:

e Verifiering mot gallande placeringspolicy och placeringsinstruktion
o Portféljens avkastning mot faststallt avkastningskrav,

Tillgdngsallokering mot restriktioner och limiter,

Geografisk allokering aktieportfdljen,

Allokering av rénteportféljen med avseende pd emittenttyp,

Duration och rating fér ranteportféljen,

Innehavens etiska och hallbara forhaliningssatt samt

Innehavens upphandlade avgift

O O O O O O

e Utvardering av befintlig férvaltning
o Avkastning mot jamférelseindex,
o Risk mot jamfdrelseindex,
o Fdljsamhet och avvikelser mot marknaden,
o Risk och nyckeltal
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6.3 ONORMALA HANDELSER OCH AVVIKELSER FRAN PLACERINGSPOLICYN

Anlitad forvaltare ar skyldig att omedelbart rapportera till stiftelseférvaltningen om handelser
som inte kan betraktas som normala i placeringsverksamheten. Vidare ska samtliga avvikelser
av placeringspolicyn rapporteras till stiftelseférvaltningen. Redovisningen ska innehalla typ av
avvikelse, atgard for att ratta till samt matt och steg for att férhindra att liknande avvikelser
upprepas.

6.4 REDOVISNINGS- OCH UTBETALNINGSRUTINER

Redovisnings- och utbetalningsrutiner regleras i férvaltningsavtalen.

6.5 UTVARDERING

Utvarderingens syfte ar att analysera forvaltningsavtalen i relation till de i placeringspolicyn
uppsatta forvaltningsmalen. Utvérderingen ska belysa risknivaerna i férvaltningen och bedéma
aktivitetsniva och informationsvérde i de externa férvaltarnas positionstagande. Utvéarderingen
ska ocksa innefatta en analys av ansvarsfulla och hallbara investeringar (avsnitt 5 i
placeringspolicyn). Fondstyrelsen beslutar om en utvardering ska ske under I6pande
forvaltningsperiod.
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BILAGA 1 TILL PLACERINGSPOLICY FOR STIFTELSEFORVALTNINGEN

Taktisk allokering

Intervallen nedan anger normalvikt samt de limiter inom vilka de olika tillgdngsslagen far
variera.

Tillgdngsslag Min Normalvikt Max
Aktier 55 60 65
Svenska 50
Globala 50
Réntebirande 25 30 35
L&griskobligationer 30
Féretagsobligationer 70
Alternativa 5 10 15
Likvida medel o ] 5

Vid berakning av portféljens varde och limiter varderas stiftelseférvaltningens tillgdngar med
ledning av gallande marknadsvarde.

Tillgdngarna &r placerade hos olika férvaltare och i olika finansiella instrument. Det innebér att
Fondstyrelsen har allokeringsansvar for de totala investeringarna av férvaltat kapital.

Med rebalansering menas att portféljen allokeras till den férdelning mellan tillgdngsslag som
specificeras i normalportféljen. Om ett tillgdngsslag befinner sig under eller dver sina limiter
ska portfdljen rebalanseras snarast mdjligt med beaktande av kostnhader. Med beaktande av
kostnader menas att portféljen inom hogst tvd (2) manader vantas aterga till normallage
genom exempelvis planerade infléden, forfall av produkter eller att en dversyn av
normalportféljens allokering pagar. Portféljens limiter stims av manatligen och beslut om
rebalansering tas av ekonomienheten snarast méjligt. Detta rapporteras sedan till
Fondstyrelsen vid nastkommande sammantrade. Rebalansering av jamférelseindex sker
simultant som rebalansering av portféljen.
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BILAGA 2 TILL PLACERINGSPOLICY FOR STIFTELSEFORVALTNINGEN

Limiter for rantebarande tillgdngsslag

Vid placering i rantebarande vardepapper galler foljande limiter. Angiva procenttal avser
andelar av rénteportféljens marknadsvarde.

) . Max andel per kategori i Max andel per
Emittent/Vardepapper* . .
procent emittent i procent
A. Svenska stat_gn eller av svenska staten 100 100
garanterat vardepapper
B. Obligationer med I8ngfristig rating om 80 20
lagst AA eller Aa2
C. Obligationer med en |&ngfristig rating 70 5
om lagst BBB- eller Baa3
D. L3ntagare med kortfristig rating om 20 10
lagst A-1, K-1 eller P-1

*Rating enligt kreditvarderingsinstituten Moody’s, Fitch Ratings och Standard & Poor's skalor

14 (15)



BILAGA 3 TILL PLACERINGSPOLICY FOR STIFTELSEFORVALTNINGEN
Jamforelseindex

Férvaltningens avkastning utvarderas manatligen mot féljande index. Rebalansering av
jamforelseindex sker samtidigt som rebalansering av portféljen. Jamférelseindexen ar for
internt bruk, sdsom foér optimering samt jamférelse mot de index som férvaltaren valt. Det
syftar inte till att anvandas i utvarderingen av forvaltaren under investeringsperioden. Nar
upphandling av forvaltning genomfors ska forvaltarens jamforelseindex utvarderas och
godkannas.

Tillgdngsslag Jamforelseindex

Aktier

Svenska SIX Return Index - SIXRX

Globala MSCI ACWI index Total Return/MSCI
Réantebarande

Lagriskobligationer OMRX Bond

Féretagsobligationer Lampligt foretagsobligationsindex*
Alternativa Riskfri ranta +3

Likvida medel

*Ambitionen vid val av jamforelseindex for féretagsobligationer ar att index i hégsta méjliga
grad ska reflektera kreditrisk, duration och geografi i vald exponering.

Fér utvardering av alternativa placeringar ska huvudregeln vara att jamforelseindex i rimlig
grad ska motsvara underliggande tillgdng avseende underliggande exponering och risk. I de
fall ett sddant jamforelseindex inte finns att tillgd ska jamforelseindex utgdras av riskfri ranta
+ 3 %-enheter.
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