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1. Overgripande forutsattningar

1.1 Bakgrund och legala forutsattningar

Danderyds kommun (kommunen”) har ataganden for pensioner till anstallda. For pensioner
som intjanats efter 1997 (PFA 98) hanteras huvuddelen individuellt av de anstallda. For
pensioner som upparbetats innan 1998 (PA-KL) finns ataganden som kommer att belasta
kommunens ekonomi under mycket lang tid (da skulden inte finns upptagen i balansrakningen
refereras ofta till denna del av pensionsatagandet som ansvarsforbindelsen). Kommunen har
avsatt kapital i syfte till att tacka delar av pensionsatagandet. Genom att forvalta kapitalet och
fordela utbetalningar ur kapitalet 6ver tiden utjamnas den framtida arliga belastningen pa
kommunens ekonomi.

Kommunallagens 8 kap § 3a foreskriver att ”Fullméktige skall meddela sarskilda foreskrifter
for forvaltningen av medel avsatta for pensionsforpliktelser. | foreskrifterna skall det anges
hur medlen skall forvaltas. Darvid skall tillaten risk vid placering av medlen faststéllas.
Vidare skall det anges hur uppfoljning och kontroll av forvaltningen skall ske. Foreskrifterna
skall omprovas sa snart det finns skal for det.”

1.2 Placeringspolicyns syfte och omfattning

Denna policy utgér kommunens sarskilda foreskrifter for pensionsmedelsforvaltningen. De av
kommunen avsatta medlen ska i forsta hand tacka ataganden som upparbetats fram till 1998
(PA-KL). Nyintjanad pensionsavsattning (avseende inkomster 6ver 7,5 basbelopp) hanteras

f n via I6pande finansiering.

Placeringspolicyn skall:

1. Precisera strategiska beslut och riktlinjer kring den langsiktiga forvaltnings-
inriktningen och utbetalningar for tackande av delar av pensionsatagandet.

2. Tydliggora roller och ansvarsfoérdelning

3. Fungera som végledning i det dagliga arbetet for ansvariga personer inom kommunen
och for anlitade externa radgivare/forvaltare.



2. Malsattning

2.1 Overgripande malsattning

Det finns tva 6vergripande mal med forvaltningen av avsatta medel:

1. att uppna en god avkastning med betryggande sikerhet. Kommunens mal &r att den
langsiktiga avkastningen pa forvaltade pensionsmedel ska uppga till minst KPI plus tre
procentenheter per ar 6ver en rullande femarsperiod. Avkastningen kommer sannolikt
att variera mellan aren beroende pa den kortsiktiga utvecklingen pa de finansiella
marknaderna. Kommunens mal ar att placeringarna ska ske med den lagsta mojliga
riskniva som kravs for att uppna det faststallda avkastningskravet. Den tillatna
risknivan preciseras i foljande avsnitt om begransningar av risk vid placeringar inom
de olika tillgangsslagen.

2. att uppna en jamn och forutsagbar utbetalning av pensionskapitalet dver tiden

Med detta menas att kommunen ska ta viss finansiell risk i syfte att uppna en avkastning som
over tiden 6verstiger skuldens diskonteringsranta. Darmed bidrar forvaltningen till att minska
den finansiella bordan av atagandet. Kommunen ska vidare utnyttja tidsfaktorn i atagandet.
Med det menas att kommunen kan acceptera kortfristiga variationer i vardet av tillgangarna,
om tillgangarna 6ver lang tid (> 5 ar) med rimliga antaganden kan forvantas skapa ett
mervarde som motsvarar risken.

En jamn och forutsagbar utbetalningstakt ar viktig for att uppna stabilitet i forutsattningarna
for den arliga kommunala driften.
2.2 Maluppfyllelse: Overgripande strategi

For att uppnd malsattningarna har kommunen utvecklat en matchningsstrategi. Strategin anger
hur de fonderade tillgdngarna ska tas i ansprak for att hantera atagandet. Matchningsstrategin
framgar av separat dokument vilket antas av kommunstyrelsen.

3. Organisation och ansvarsfdrdelning

3.1 Kommunfullméktige

Kommunfullméktige svarar for de 6vergripande besluten avseende
pensionsmedelsforvaltningen, framst genom att faststalla placeringspolicyn.
3.2 Kommunstyrelsen

Kommunstyrelsen ar formell medelsférvaltare och delegerar kommunfullméktiges operativa
forvaltningsuppdrag till kommunledningskontoret/ekonomichef. Kommunstyrelsen &r
ansvarig for strategiska fragestallningar.
Kommunstyrelsens ansvar omfattar:

1. Beredning av placeringspolicyn, for beslut i kommunfullmaktige

2. Sékerstéllande att forvaltningen sker i dverensstimmelse med placeringspolicyn och
géllande lagar

3. Lopande utvardering av forvaltningen i forhallande till faststallda forvaltningsmal



3.3 Ekonomichefens ansvar
Det ar ekonomichefens ansvar att;

1.
2.
3.

Placeringspolicyn efterlevs.
Initiera, bereda och genomfora forandringar av placeringspolicyn.

| vriga fall rapportera till kommunstyrelsen rérande omstandigheter som paverkar
forvaltningen av portfoljerna.

Vid plétsliga, ovantade marknadshéandelser kan ekonomichefen efter samrad med
kommundirektoren ta initiativ till lampliga placeringsfordndringar som kan innebara tillfalliga
avvikelser fran placeringsreglerna. Dessa avvikelser skall anmélas vid narmaste
kommunstyrelseméte, och kommunstyrelsen skall fatta beslut om den fortsatta hanteringen.
Om héndelserna foranleder en permanent férandring skall placeringspolicyn uppdateras och
beslutas av kommunfullmaktige.

4. Placeringsriktlinjer

4.1 Forvaltningsfilosofi

Kommunens férvaltningsmal skall uppnas med féljande principiella riktlinjer for
forvaltningen:

1.

Helhetsansvar

Kommunen har ett helhetsansvar for skulder och tillgangar som harror till
pensionsmedelsforvaltningen. Det dvilar kommunens foretradare att skéta den
riskhantering, tillgangsallokering, m m, som féljer med detta ansvar.

Matchning

Tillgangarna ska forvaltas i syfte att matcha en del av kommunens pensionsskuld,
sasom utvecklats i avsnitt 2. Normalportfojen som anges nedan ar framtagen for att
Over tiden dels sékerstélla den konsolidering som fastslagits av kommunen, dels skapa
utrymme for att successivt minska belastningen pa kommunens ekonomi med
anledning av pensionsatagandet.

Diversifiering
Tillgangsforvaltningen skall utformas for att sakerstalla en bra diversifiering inom och
mellan de tillgangar som ingar i portfoljen, i syfte att uppna en effektiv riskspridning.

Langsiktighet

Investeringar pa finansiella marknader innebar risker. I en valdiversifierad portfolj ar
risken framst relaterad till att tillgangarna pa de marknader som kommunen investerar
i fluktuerar i varde. Eftersom huvuddelen av kommunens pensionsatagande annu
ligger langt fram i tiden &r kortfristiga svangningar i portféljvardet mindre relevant. |
takt med att kommunen narmar sig utbetalningstopparna kring ar 2025 kan
tillgangsmixen forandras sa att de kortsiktiga svangningarna i portféljvardet minskar.



4.2 Extern forvaltning

Kommunens tillgangar ska forvaltas av externa forvaltare.

Andelar i fonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
vardepappersinstitut.

Placeringar ska i normalfallet ske i fonder. Vid placering i fond utformas inga sérskilda avtal
utover eventuella rabattavtal. Fondbestdmmelserna skall i allt vasentligt 6verensstamma med
placeringspolicyn. Fondbolaget skall sta under tillsyn av Finansinspektionen eller
motsvarande utlandsk myndighet.

Externa forvaltare skall folja formella och branschmaéssiga krav. Det innebar att forvaltare
skall vara ett fondbolag eller ett vardepappersinstitut som har erforderliga tillstand.

Portfoljernas tillgangar skall forvaras hos:
1. Vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand att ta emot vardepapper for
forvaring, enligt 2 kap 28 p 1 lag (2007:528) om vardepappersmarknaden.
2. Utlandska institutioner som har tillstand motsvarande det som anges i punkt 1 och som
star under tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ.

4.3 Tilldtna tillgangsslag och riktlinjer

Portfoljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:

¢ Rantebérande vérdepapper

e Aktier och andra vardepapper som kan jamstallas med aktier
e Alternativa tillgangar

Likvida medel skall inte hallas annat som transaktionslikviditet inom respektive tillgangsslag.
Investeringar i strukturerade produkter sdsom aktieindexobligationer ar inte tillatna.

4.3.1 Allokering

Allokeringen &ar avgorande for vardeutvecklingen. Normalportféljen anger den totala
portfoljens strategiska, langsiktiga fordelning mellan tillgangsslagen. Med strategisk
allokering avses den langsiktiga fordelningen mellan aktier och rantebarande placeringar.
Taktisk allokering innebér kortfristiga avvikelser fran normalportfoljen. En aktiv taktisk
allokering staller krav pa kvalificerad analys och bedémning. Extern radgivare eller forvaltare
kan behdva anlitas for sadan tjanst. Val av strategi for taktisk allokering kan variera 6ver
tiden.

Normalportféljen anger den totala portféljens strategiska, langsiktiga fordelning mellan
tillgangsslag. Vid berakning av vikterna skall tillgangarnas aktuella marknadsvérde utgéra
utgangspunkt. Fordelning (uttryckt i SEK) skall galla totalt for portféljen.



Tillgangsslag Min | Normal | Max | Utvidrderande index
Riintor 50 %

Svenska rintebarande virdepapper 25% 100 % | OMRX ALL

Aktier 50 %

Svenska aktier 25% 75 % | SIXRX

Utldndska aktier 0% 40 % | MSCI AC World Index
Alternativa tillgangar 0% 10 % [ SSVX90d +2%
Likvida medel 0 % 10 %

Totalportféljen kan jamfdéras med ett sammanvagt index av ovanstaende delindex.
Sammanvéagningen baseras pa aktuell normalvikt for totalportféljen.

Taktisk allokering innebér kortfristiga avvikelser fran normalportféljen. En aktiv taktisk
allokering staller krav pa kvalificerad analys och bedémning. Extern radgivare eller forvaltare
kan behdva anlitas for sadan tjanst. Val av strategi for taktisk allokering kan variera 6ver
tiden.

4.3.2 Rantebarande vardepapper

Ranteportféljen skall ha en duration som understiger 7 ar.

Ranteportfdljen skall strava efter att ha en jamn 16ptidsstruktur.

For att bedoma graden av kreditvardighet hos emittenter och motparter tillampas Standard &
Poor’s, Moody’s eller annat erként kreditvarderingsinstituts riskklassificering.

100 % av de rantebarande tillgangarna far placeras i vardepapper utgivna eller garanterade av
svenska staten. Ut6ver detta skall kommunen efterstréava en effektiv riskspridning genom att
placera i olika emittenter och olika branscher.

Tabellen anger max tillatna andel av rantebarande portfoljen som far investeras i respektive
kategori.



Emittent/Virdepapper i SEK Max andel per emittentkategori | Max andel per emittent

Viirdepapper med kreditviirdering

Svenska staten eller av svenska staten
garanterat viardepapper med kreditvirdering 100 100
om lagst AAA* eller Aaa®*

Banker, bostadsinstitut och foretag om lagst

AAA* eller Aaa®* 100 40
Svenska kommuner och landsting 80 20
AA¥® eller Aa** 80 15
om ldgst A¥ eller A*# 50 10
BBB* cller Baa** 40 5

*Standard & Poor’s ** Moody's.
For mer information om kreditvardighet se ordlistan i slutet av detta dokument

Vid investering i valdiversifierad fond skall det kapitalvdgda genomsnittliga kreditbetyget i
fonden motsvara ratingen som avses i tabellen ovan.

Investering i vardepapper som inte &r ratade &r tillatna, om dgargaranti eller annat férhallande
i sak innebdr en motsvarande rating som avses ovan.

4.3.3 Aktier

Investering skall i huvudsak ske i bdrsnoterade aktier eller fonder. Med borsnoterade aktier
avses aktier som ar féremal for regelbunden handel pa auktoriserad marknadsplats 6ppen for
allménheten och under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utlandsk myndighet
(behorigt organ). En enskild emittent far inte utgéra mer an 10 % av den totala
aktieportféljen.

Aktieinnehav noterad i utlandsk valuta valutasékras normalt inte.

4.3.4 Alternativa tillgadngar

Med alternativa tillgangar avses hedgefonder, fastigheter och ravaror.
Investeringar i alternativa tillgangar skall ske i fonder.

Inriktningen for de investeringar som gors ar att de skall:

e Uppvisa lag korrelation till traditionella aktieplaceringar

e Ha en forvantad positiv avkastning och en historisk riskniva (méatt som volatilitet) som &r
lagre &n aktiemarknaden.

Syftet med alternativa tillgangar ar dels att fa exponering mot absolutavkastande strategier,
dels for att skapa riskspridning i portféljen i syfte att minska den totala risken och hoja den
riskjusterade avkastningen. Placeringar far ske i derivatinstrument endast om de sanker
portféljens totala risk.



4.4 Ovriga begransningar

4.4.1 Forvaltare

Diskretionér forvaltare eller fondforvaltare skall vara vardepappersinstitut eller fondbolag och
ha erforderliga tillstand for sin verksamhet enligt lag (2007:528) om vardepappersmarknaden,
respektive lag (2004:46) om investeringsfonder.

Utlandsk forvaltare skall ha tillstand motsvarande de som anges ovan och sta under tillsyn av
myndighet eller annat behorigt organ.

4.4.2 Belaning och pantforskrivning

Kommunens vardepappersportfolj far inte under nagra omstandigheter fran tid till annan
belanas, pantforskrivas eller stallas som sakerhet mot tredje part.

4.4.3 Aktielan och blankning

Aktielan i fonder ar tillatet om det sker pa for branschen sedvanliga villkor och sakerhetskrav.
Blankning av lanade aktier far inte ske, annat an av anlitad hedgefond eller forvaltare inom
ramen for dess normala investeringsverksamhet, fondbestammelser och avtal.

4.4.4 Valutasékring

Ranteplaceringar och alternativa tillgangar ska i mojligaste man vara valutasakrade.
Vaérdet av placeringar i utlandska valutor sjunker i vérde vid férsvagning av
placeringsvalutan, eller vid en forstarkning av den svenska valutan.

Utl&ndska aktieinnehav valutasékras normalt inte.

4.4.5 Likviditet

God likviditet skall tillgodoses. Likviditetsrisk innebar att ett finansiellt instrument eller
annan tillgang inte kan avyttras eller forvarvas vid avsedd tidpunkt utan stérre prisreduktion
eller att transaktionen medfor stora kostnader.

Kommunens tillgangar skall vara noterade och vara féremal for regelbunden handel pa bors
eller annan reglerad marknadsplats som ar 6ppen for allmanheten och som star under tillsyn
av tillsynsmyndighet. Har avses dven fonder som huvudsakligen investerar i noterade bolag
och som ar foremal for frekvent handel.

4.4.6 Derivatinstrument

Derivatinstrument skall inte vara en del av den normala fovaltningsverksamheten.
Med derivatinstrument omfattas havstangscertifikat, optioner, strukturerade produkter och
liknande tillgangar.




5. Uppfdéljning och rapportering

5.1 Inriktning for uppféljningen

Uppféljningen avser i forsta hand att mata portféljens vardeutveckling i absoluta termer samt
portféljens riskexponering. Darut6ver ska utfallet av forvaltningen utvarderas i forhallande till
relevanta jamforelseindex (enligt 5.5) bade i absoluta och riskjusterade termer.

5.2 Uppfoljning av pensionsatagande

Kommunens pensionsadministrator tillhandahaller aktuell uppgift om ansvarsférbindelsen
arligen. Utveckling i forhallande till prognos utvérderas och kommenteras i arsrapporten.

5.3 Forvaltningsrapport

Kommunen skall I6pande under aret, med jamna intervall, ssmmanstéalla en rapport 6ver
forvaltningsutfallet med atminstone féljande innehall:

e Aktuell vardering av tillgangar

e Tillgangsportféljens totala avkastning under perioden, under aret och sedan start.

e Procentuell fordelning pa olika tillgangsslag.

e Utvardering av delportféljer/forvaltare mot jamforelseindex, med tillampning av
vedertagna nyckeltal. Se punkt 4.3.1

5.4 Arsrapport

En arsrapport 6ver pensionsmedelsforvaltningen skall lamnas till kommunstyrelsen.
Utover innehallet i 5.3 skall rapporten innehalla en redogérelse 6ver det gangna arets
placeringsverksamhet.

6. Etiskt placeringsreglemente

Etiska aspekter skall beaktas i placeringsverksamheten. Harmed avses att placeringar ej ska
ske i foretag som kan forknippas med oacceptabla arbetsforhallanden, barnarbete, miljébrott,
vald, narkotika, prostitution, pornografi eller kriminell verksamhet. Vid osékerhet av etiska
skal ska grundregeln vara att avsta fran placering. Om placering av misstag skett i oetisk
verksamhet ska engagemanget snarast upphora.



ORDLISTA

Diskretionar forvaltning

Duration

Diversifiering

Exponering

Hedgefond

Index, jamforelseindex

ar en finansiell tjanst, som tillhandahalls av banker och fondkommissionarer,
dér investeraren ger forvaltaren mandat att fatta I16pande placeringsbeslut,
ofta inom vissa avtalade ramar. Ett vanligt mal &r att forvaltningen Gver tiden
ska skapa mervérde i form av 6veravkastning jamfort med faststéllda
jamforelseindex.

Kan beskrivas som den rantebdrande portfoljens vagda genomsnittliga
aterstaende l6ptid. Durationen bestams av obligationernas och kupongernas
aterstaende l6ptid, kupongernas storlek samt rantenivan. Ju hogre varde desto
mer kénslig ar portféljen for forandringar i marknadsrantan. Durationen for
en s k nollkupongsobligation ar lika med dess 16ptid och for en
kupongobligation lagre an dess 16ptid.

Ett grundlaggande begrepp i modern portféljteori. Bygger pa att den samlade
risken nar tva tillgangar laggs ihop &r mindre & summan av riskerna i de
enskilda tillgdngarna var for sig. Genom att placera kapitalet i fler olika
tillgangar och hos forvaltare med olika forvaltningsstil erhalls diversifiering,
d v s riskspridning.

Det vérde, uttryckt i kronor eller i procent av den totala portféljen, som
forandras p g a forandringar i kursen/rintan pa ett vardepapper.

Ett samlingsbegrepp for manga olika typer av forvaltningsinriktningar, med
vissa gemensamma drag: Absoluta avkastningsmal, 1ag korrelation till
traditionella tillgangar (aktier, rantebarande vardepapper) och vida,
okonventionella placeringsregler (belaning, derivat, korta positioner). Bidrar
till diversifiering i en portfol;.

Matt pa en marknads eller delmarknads varde, t ex SIX Portfolio Return
Index (svenska aktier) och SHB All Bond Index (svenska nominella réntor).

OMRX, Stockholmshorsens rénteindex betecknar en familj av index som alla
har till syfte att visa vardeutvecklingen for en viss typ av passivt forvaltad
portfélj av likvida svenska rantebédrande vardepapper.

OMRX ALL

Ar en mix av statsskuldvéxlar (korta) samt stats- och bostadsobligationer
(langa).

OMRX-TBILL, &r ett index for av Riksgaldskontoret emitterade

-

PE

OMRX-BOND (TBOND+MORT) ar ett index for
Riksgaldskontorets- och bostadsinstitutens upplaning via obligationer.

OMXS ér forkortningen for OMX Stockholm och &r samlingsnamnet for

SIXPRX visar genomsnittlig utveckling inklusive utdelningar pa
Stockholmsbdrsen justerat for de placeringsbegrénsningar som galler for
aktiefonder. Géller for jamforelser av utvecklingen av fonder som placerar i
svenska aktier.

SIXRX -SIX Return Index - visar den genomsnittliga utvecklingen pa
Stockholmsbarsen inklusive utdelningar.

SSVX Svenska statens statsskuldsvaxlar

MSCI AC World Index Morgan Stanley Capital International Indices All
Country World Index, Daily Traded Total Return Net i svenska kronor.

Detta index ar ett totalavkastningsindex som inkluderar industrialiserade
marknader och tillvéxtmarknader.


http://sv.wikipedia.org/w/index.php?title=Finansiell_tj%C3%A4nst&action=edit&redlink=1
http://sv.wikipedia.org/wiki/Bank
http://sv.wikipedia.org/wiki/Fondkommission%C3%A4r

Investeringsfond

Konvertibla skuldebrev

Konvertibla vinstandelsbevis

Kreditvarderingskategorier

Fond som forvaltar aktier och andra véardepapper och som administreras av
sérskilt fondbolag. Fonden &gs av andelsdgarna, vilket betyder att forvaltaren
inte under nagra omstandigheter kan anvanda fondens tillgangar for att tacka
forluster i forvaltarens verksamhet.

En fond som &r registrerad i Sverige star under Finansinspektionens tillsyn
och féljer den svenska fondlagstiftningen. Inom EU finns ett sarskilt direktiv
som galler fondverksamhet (UCITS). Det gor att fondlagstiftningen i de olika
EU-l&nderna i stort 8verensstdammer. | lander utanfor EU kan det dock finnas
stora avvikelser i regelverken.

Det finns tva typer av investeringsfonder, specialfonder och
vardepappersfonder. Specialfonder har friare placeringsbestimmmelser, och
vénder sig oftast till professionella investerare (hedgefonder &r oftast
specialfonder). Vardepappersfonder styrs av EUs UCITS-direktiv.

Av aktiebolag utgivet skuldebrev som ger innehavaren rétt att helt eller delvis
byta ut sin fordran mot aktier i bolaget.

En mellanform mellan konvertibler och aktier. Skiljer sig fran konvertibla
skuldebrev satillvida att avkastningen fran vinstandelsbeviset 4r beroende av
den utdelning foretaget lamnar.

En rating &r en relativ beddmning av en emittents formaga att i tid infria sina
betalningsforpliktelser. En rating avser i regel ett givet laneprogram eller
annan given skuldforpliktelse och &r en uppskattning av kredittagarens
formaga till en tidsméssigt korrekt aterbetalning av emitterat papper i
programmet. En rating kan dock aven avse en viss emittents formaga att

fullgéra alla sina betalningsforpliktelser. Internationellt férekommer rating
bland annat fran Moody's och Standard & Poor's.

Kortfristiga ratingskalor:

Standard | Standard&Poor's

Forklaring Moody's | & Poor's — nordisk rating
Hogsta kreditvardighet Prime-1 A-1 K-1
Hdg kreditvardighet Prime-2 A-2 K-2
Adekvat kreditvérdighet Prime-3 A-3 K-3
Spekulativ kategori B K-4
Bristande betalningsformaga Not prime |C K-5
Betalningsinstallelse/Konkurs D BK
Langfristiga ratingskalor:

Standard &
Forklaring Moody's Poor's
Investment Grade
Hogsta kvalitet Aaa AAA
Hog kvalitet Aa AA
Ovre mellanniva A A
Mellanniva Baa BBB
Speculative Grade
Overvigande spekulativ Ba BB
Spekulativ, lag nivé B B
Svag, néstintill konkurs Caa CCcC
Hdgsta spekulation Ca cC
Léagsta kvalitet C C
Konkurs D

Standard & Poor's kan anvanda + eller - for att modifiera vissa ratings.
Moody's anvéander siffror 1 (hogst), 2 och 3 inom intervallet Aal till B3.




Likvida medel

Likviditet
Likvidschema

Moody's

Nollkupongare

Obligation

Rénteswap

Standard & Poor's

Standardavvikelse

Teckningsoptioner

Termin

Tillgangsslag

Valutarisk

Likvida medel definieras som kassamedel, medel pa depdkonto, bankrakning,
dagsinlaning, specialinlaning samt sddana kortfristiga rantepapper som
forvarvats i syfte att utgéra en likvid placering.

Métt p& omfattningen av handeln, eller omséttningen, i ett instrument eller p&
en marknad. Aven bendmning for kassamedel.

Nér ett vardepapper omsétts finns i normala fall standardiserade tidpunkter
mellan avslutsdag och likviddag.

ar ett amerikanskt kreditvarderingsinstitut. Bolaget arbetar med finansiell
analys av kommersiella och statliga organisationer. Bolaget beddmer
kreditvardigheten hos lantagare av obligationer med en standardiserad skala.
Foretaget ar bland de tre bésta i sitt omrade, tillsammans med Standard &
Poors och Fitch Ratings.

Fastforrantat obligations- eller forlagslan som emitteras utan kupongranta.
Denna ackumuleras i stallet och utbetalas vid lanets inlésen. Till skillnad fran
vanliga lan garanteras harigenom den angivna avkastningen. For vanliga 1an
maste kupongen &terinvesteras till gallande marknadsranta.

Skuldebrev med loptid (ursprungligen) Gver ett ar.

Avtal om byte av rantebetalningar fran fast till rorlig rantesats och vice versa.

ar ett amerikanskt kreditvarderingsinstitut som publicerar finansiell forskning
och analys av aktier och obligationer. Standard & Poor's bedémer &ven
kreditvardighet, det vill saga riskerna med lan till foretag och stater. Institutet
ar bland de tre storsta pa sitt omrade, tillsammans med amerikanska Moody's
Investor Services och franska Fitch Ratings.

Statistiskt méatt pa hur kraftigt vardet pa en tillgang (véardepapper, portfolj)
eller en marknad fluktuerar 6ver tiden (dven kallat volatilitet).

Optioner som ges ut i samband med optionslan och som innebér ratt att delta
i en framtida nyemission av aktier.

Omsesidigt forpliktande avtal mellan tva parter om kop och férséljning av en
viss mangd av en viss vara med likvid vid en bestdmd framtida tidpunkt.
Exempel pa sadan termin &r aktie-, rante- och indextermin.

Rantebarande vardepapper och aktier ar tva exempel pa tillgangsslag.

Risken att tillgangar noterade i utlandsk valuta faller i varde matt i egen
valuta p g a att den egna valutan stiger/utldndska valutan faller.
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