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1 INLEDNING

Finanspolicyn for Region Vasterbotten {firanspelieyrn-anger ramar for
finansverksamheten i regionen, det vill sdga hur finansiella tillgdngar och skulder
ska forvaltas.

Dessa foreskrifter géller fran och med 2024-118-276+ +e-m—och ersatter tidigare
den-gamla férvaltningspelieyn-finanspolicy fr&n 20228-04-269.

1.1 SYFTE MED FINANSPOLICY

En val definierad finanspolicy ar ett styrinstrument och ett hjalpmedel for de
personer som arbetar med finansférvaltningen. Genom att ansvar, befogenheter,
regler och risknivder definieras och klarldggs, skapas férutsattningar for ett
shabbt och korrekt beslutsfattande.

Syftet med finanspolicyn ar att:
e Faststilla mal och riktlinjer for finansverksamheten inom regionen.
e Ange hur ansvaret for finansverksamheten ar férdelat.
o Identifiera vilka finansiella risker regionen ar exponerad fér och hur
riskerna ska hanteras.

Finansforvaltningen ar uppdelad i tre delar:
e Likviditetsférvaltning
e Pensionsmedelsférvaltning
e Skuldférvaltning

1.2 MAL OCH GENERELLA PRINCIPER FOR FINANSVERKSAMHETEN

Malet med finansverksamheten inom regionen &r att:
e Uppratthalla en god likviditet och sikerstélla regionens
betalningskapacitet.
e Tillgodose regionens behov av kapital for investeringar.
e Minska belastningen fran utbetalningen av framtida pensioner.
e Optimera regionens finansiella resultat inom givna risklimiter genom en
effektiv kapital- och skuldférvaltning.

Enligt Kommunallagen ska regionen férvalta sina medel pa ett sadant sétt att
krav pa god avkastning och betryggande sékerhet kan tillgodoses.

1.3 UPPDATERING AV FINANSPOLICYN

Finanspolicyn ska ses éver arligen och uppdateras vid behov uppdateras-med
hansyn till aktuella férhallanden inom regionen samt till utvecklingen pa de
finansiella marknaderna.
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2 ORGANISATION OCH ANSVARSFORDELNING

2.1 BAKGRUND

Ansvaret for finansverksamheten inom regionen férdelas mellan
regionfullmaktige, regionstyrelsen och regiondirektéren enligt nedan.

2.2 POLITISKA ORGAN

Regionfullmaktige

Regionfullmaktige, som ar Region Vasterbottens hdgsta beslutande organ,
faststdller finanspolicyn. Vidare delegerar regionfullmaktige beslutsbefogenheter
gallande finansverksamheten till regionstyrelsen samt ger évergripande uppdrag
inom det finansiella omradet.

Regionfullmaktige
e Beslutar om finanspolicy fér regionen
e Beslutar om finansiella mal, borgen och ramar fér upplaning
e Beslutar om medel som avskiljs fér framtida finansiella ataganden

Regionstyrelsen

Regionstyrelsen har enligt delegation fran regionfullméktige ansvaret for
finansverksamheten, som operativt hanteras inom Eekonomistaben pa deIegation
av regiondirektéren. Regionstyrelsen ska tillse att flnanspollcvn ses dver arligen
och vid behov uppdateras med hansyn till aktuella férhallanden inom regionen

samt till utvecklingen pa de finansiella marknaderna. firanspelieynuppdateras—vid
behov-dock-minst-en-gangperar:

Regionstyrelsen féljer I6pande utvecklingen i finansférvaltningen. Styrelsen kan

vid behov utfarda kompletterande anV|sn|ngar R%%SWF&FS&H—?&F—F&B%FE&H-H@

Regionstyrelsen
e Ansvarar for regionens medelsférvaltning

2.3 FORVALTNINGSORGAN

Ekonomistaben arbetar operativt med finansverksamheten inom faststallda ramar
och agerar inom ramen péa delegation av regiondirektdren.

Regiondirektéren ansvarar for att:
e Regionen har en val fungerande finansfunktion
e Regionen har tillfredstdllande intern kontroll
e Bevaka utvecklingen inom de finansiella marknaderna
e Forbereda och féresld uppdateringar av finanspolicyn

Regiondirektdren eller till denne delegerad har fullmakt att:
e Besluta om placering/omplacering av regionens medel och teckna avtal
som berdr den finansiella verksamheten innefattande beslut om extern
upplaning och omplacering av I3n samt I&nevillkor.

e Besluta om anlitande av externa radgivare och firansiella forvaltare.
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2.4 HANTERING AV OPERATIVA RISKER - INTERNKONTROLL

Syftet med hanteringen av operativa risker ar att:

e Se till att finansverksamheten bedrivs pa ett kontrollerat sétt och att
finansfunktionen vid varje tidpunkt har korrekt information om positioner
och risker sa att beslut kan fattas pa korrekta grunder.

e Minimera férluster pd grund av fel i processer, system eller pa grund av
bristande kontroll.

Med internkontroll avses de kontrollmoment som ingar i administrationen av
kapital- och skuldférvaltningen. Kontrollen férutsatter att det finns erforderliga
system och rutiner for:

e Rapportering och uppféljning

e Ansvarsférdelning i organisationen

e Inventering av tillgangar och skulder

e Redovisning

Genomférda transaktioner ska kontrolleras och bokféras. Den person som
kontrollerar och bokfor transaktionen far ej vara samma person som genomfor
transaktionen. Det bdr vara flera personer som kan utféra och granska arbetet fér
att uppréatthalla kompetens och god kvalitet inom finansverksamheten. Innan nya
finansiella instrument far anvdndas ska det sakerstallas att de kan hanteras i
systemen, bade redovisnings- och védrderingsmaéssigt.

2.5 EXTERNT KONSULTSTOD

Fér framtagning av underlag for revidering av finanérvaltringspolicy, radgivning
vid placeringar och skulder samt fér rapportering och uppféljning kan externt
konsultstéd anlitas._For radgivning vid beslut om placeringar och skulder ska den
externa radqwaren uppfylla kraven om qodkand motpart Sammakensultskainte
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3 GENERELLA REGLER FOR KAPITALFORVALTNING

I detta kapitel anges regler och begransningar som galler fér all kapitalférvaltning
i regionen, oavsett om det galler likviditets- eller pensionsmedelsférvaltning.

3.1 HALLBAR FORVALTNING

Regionen ska vid placering av kapitalet efterstréva att bidra till en hdllbar
omstallning och skapandet av regionala mervarden. Detta sker genom att félja
tydliga etiska riktlinjer samt genom prioritering av placeringar vilka bidrar till
uppfyllandet av regionens vision och évergripande mal.

Regionen ska genom sina urvalskriterier for placeringar ta hansyn till och frédmja
god etik. Regionen har som krav att de féretag och organisationer i vilka kapital
investeras féljer de-internationella normer_och konventioner for manskliga
rattigheter, arbetsratte, -eeh-miljé_och antikorruption ;-somwitka finns
formulerade i FN-konventioner -som FN Global Compact och OECD:s riktlinjer for
multinationella foretag och traktater som humanitar ratt, folkratt och

miljdlagstiftning._Investeringar ska inte heller géras i linder som &r foremal for,
av Sverige sanktionerad, handelsblockad av FN eller EU.

Placerlngar ska undvikas i foretag déar en icke ovasentlig del* av omsattningen

kommer frén medges—ej-direkt-i-foretagsem-harproduktion eller forsaljning av
krigsmateriel, pornografi, -eller-tobak, s—ech-alkohol och kommersiell

spelverksamhet (hasardioel) varer seren—vasentlig-delavverksamheten-
Regionen ska ocksa undvika investeringar i féretag som, till en icke ovésentlig
del, arbetar med att prospektera, exploatera, utvinna eller producera kol, olja och
gas. Undantag kan géras fér omstéllningsbolag som haller pd att dtgérda eller
stalla om sin verksamhet. For att ett undantag ska medges ska det finnas en
tydlig plan som visar att omstallningen i slutandan kommer att resultera i att

reqlonens Mndlaqqande exkludermqskrav uppfylls %Hdafe—medges—ej—ﬁhaeeﬁﬁgaf

I den man det &r mojligt ska regionen prioritera investeringar som_har en méatbar
och positiv pdverkan pa hallbarhetsfaktorer och/eller framijar hallbarhet.
Exempelvis investeringar som &r i linje med de globala malen for hallbar
utveckling (Agenda 2030) eller kategoriseras som artikel 9 (mbrkgrén) eller
artikel 8 (ljusgrén) enligt EU:s regelverk SFDR (Sustainable Finance Disclosure

regulation). framjargod-—etikech-miliéhdnsyn-_Detta under férutsattning att de i

'Med icke ovésentlig del avses 6ver 5 % av omséattningen. Fondbolagens férenings skrift “V&gledning
fér h8llbarhetsrelaterade upplysningar for fonder” fr8n december 2021 anvénder grénsvérdet 5 %.
Bolag som har en hégre andel av omséttningen &n s8 fr8n exkluderade branscher véljs bort p§
héllbarhetsméssiga grunder.
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ovrigt uppfyller kriterierna i finanérvattninrgspolicyn, inte ékar den totala
portféljrisken samt att investeringarna bedéms ha minstlikvardig férvantad
avkastning som jamfdrbara alternativ.

3.2 RISKHANTERING

Placeringar innebar alltid ett risktagande. Om kapitalférvaltningen ar effektiv
erhalls en 6kad férvantad avkastning endast genom en héjd riskniva; och en lagre
risk erhalls €¢2-pa bekostnad av en lagre férvantad avkastning.

Risken hanteras framfér allt p& évergripande niva i respektive férvaltning genom
valet av strategi och tillgangsallokering. Darutéver reglerar finanspolicyn limiter
for ett antal specifika finansiella risker sdsom valutarisk och kreditrisk enligt
nedan.

3.2.1 VALUTARISK

Valutarisken anger portféljens kanslighet for férandringar i den svenska kronans
vérde kontra utldndska valutor. Utgdngspunkten vid férvaltning av regionens
portfolj ar att begransa valutarisken.

Foljande galler i respektive tillgdngsslag:
e Réantebarande vardepapper ska valutasdkras da valutarisken i annat fall
skulle bli den dominerande risken i placeringen.
e Aktieplaceringar valutasakras normalt sett inte da valutarisken ingar som
en deI i den totala rlsken i placerlngar i aktler pa utlandska marknader

3233.2.2 RANTERISK

Ranterisken mater portféljens exoonerinq mot féréndringar i marknadsrdntan.
Rénterisk innebar att marknadsvérdet pa rantebarande vardepapper faller nar det
aIImanna rantelaget stlger och omvant.

portfdljens duratlon

3243.2.3 AKTIEKURSRISK

Aktiekursrisk innebdr risken att aktiekurser utvecklas pa ett, for portféljens
varde, oférdelaktigt satt. Aktiekursrisken minskas genom diversifiering vilket
innebar att mvestermqar sprids mellan olika bolag, sektorer med-hjdpav
sprigning-pa-flera-elikaoch geografiska marknader.

3253.2.4 LIKVIDITETSRISK

Likviditetsrisken avser risken att ett innehav inte gar att avyttra. Risken hanteras
genom att portféljen har en god diversifiering avseende vardepapper och
motparter; samt genom att handeln med icke-bdrsnoterade vardepapper

begrinsas. Merillikvida-tilgangartillatsi-denalternativa-pertfélien:

326 Kreditrisk

Kreditrisken, det vill siga-vs risken for att [antagare ej kan fullgéra sina
betalningsforpliktelser, kan delas upp i motpartsrisk och emittentrisk. For att
minska risken att I&ntagaren inte fullgér sina betalningsférpliktelser ska
nedanstaende begrénsningar gélla fér placeringar i enskilda rantebarande
vdardepapper._Procenttalen avser andelar av ranteportféljens marknadsvarde. Mot
bakgrund av att ratingbetyg férandras ska placeringarna kontinuerligt motsvara
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tabellernas ldgsta godkanda rating? nedan. Fér pensionsmedelsférvaltningen far
nyinvesteringar inte gbras i enskilda rantebarande vardepapper med rating lagre
an BB-/Ba3. For likviditetsférvaltningen ar ldgsta tilldtna rating BBB-/Baa3.

Vardepapper utgivna av
Kommuninvest, svenska staten och
svenska statens heldgda bolag samt
vardepapper garanterade av svenska
staten. Sakerstallda
bostadsobligationer utgivna av
svenska bostadsfinansieringsinstitut,

AAA/Aaa kommuner eller regioner. 30% 60% 100% 100%
Ovriga emittenter, vardepapper med

AA/Aa - BBB-/Baa3rating lagst Investmentgrade. 0% 35% 50% 5%
Ovriga emittenter, virdepapper med

BB-/Ba3 rating motsvarande High Yield 0% 5% 15% 2%
Ovriga emittenter, virdepapper med

B-/B3 rating motsvarande High Yield 0% 0% 5% 2%
Ovriga emittenter, vardepapper med

CCC-/Caa3 rating motsvarande High Yield 0% 0% 2% 2%

Stater, kommuner och

landsting eller dess

mcﬂz'.ras?ghet inom s
Eurcomradet, AAAAaa

AAASAaa 70 %
Ab-fAa3 50 %
At it
BBB-/Baa3 33 %
BB-/Ba3 10 %%
B~/B3 5 %
CCC-fCaa3 2 %

Taball & — Ratinglimiter for korta rantebarande placeringar

Rating enfigt Standard & Poor's altermativt Moodys. Wid s3 kallad "split rating” galler andelarna fér den
ldgsta ratingnivan. Ratingkrav ersitts av statlig garanti/borgen om s3dan foreligger. Limiterna avser
andel av totalportfaijens marknadsvarde.

Ovanstdende limiter galler endast direktdgda instrument. Kreditexponering
genom placering i fonder drféresias vara-tilldten sd lange férvaltningens inriktning
inte vasentligt avviker fran riskbegransningarna i policyn.

3-293.2.5 TRANSPARENS

Samtliga investeringar i regionen ska vara transparanta vilket innebar att det ska
vara tydligt mot vilket underliggande tillgdngsslag investeringen &r exponerad,

2 Standard & Poor’s kan anvanda + eller - fér att modifiera ratings, Moodys kan anvénda 1-3. I bada
fall innefattas -/+ samt 1-3 i aktuell ratingniv3. Vid s& kallad “split rating” galler andelarna fér den
lagsta ratingnivan. Ratingkrav ersétts av statlig garanti/borgen om sadan féreligger.
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samt att det vid varje tidpunkt ska vara mdjligt att mata den faktiska
riskexponeringens storlek.

3.3 TILLATNA TILLGANGSSLAG

3.3.1 RANTEBARANDE VARDEPAPPER

Rantebdrande vardepapper ar ett samlingsnamn fér vardepapper som ger en i
forvag bestdmd rénta under en bestdmd tidsperiod. Exempel pa réntebdrande
vardepapper ar statsskuldvaxlar, foretags-, bostads-, kommun- och
statsobligationer. Sem-rantebirande-virdepappert+iknas-dven-aterlan3-till
regionens-investeringar

3.3.2 LIKVIDA MEDEL

Likvida medel &r medel p& depdkonto, bankrakning och dagsinldning. Ovrig
tidsbunden inldning hanfors till rantebarande vardepapper.

3.3.3 AKTIER

Reglonen far endast investera i aktler som ar bérsnoterade, det vill saga som ar
foremal for regelbunden handel pd auktoriserad marknadsplats som star under

t|IIsyn av myndighet. Hﬁetan%aget—alLkﬁe%ekemmaﬁde—FaH—pkaeeFmgaH—attematwa
tillgangsslag—Deltagande i nyemissioner i existerande innehav &r tillatet.

3-53.4 TILLATNA AGANDEFORMER

35143.4.1 DIREKT AGANDE

Placering far ske i direkt &gande av tillgdngsslagen aktier och réntebirande
vardepapper._Placeringar ska inte ske i sddan omfattning att regionen far ett
betydande inflytande i ett enskilt bolag. Med betydande inflytande avses en
rostandel som &verstiger 5 procent.

3-523.4.2 VVARDEPAPPERSFONDER

Placering far ske i fonder som har Finansinspektionens, eller motsvarande
utldndsk myndighets, tillstdnd och vars placeringsinriktning éverensstammer med
bestdmmelserna i denna policy. Placering ska inte ske i sddan omfattning att
regionens dgda andel av en fond dverstiger 20 procent.

3.4.3 STRUKTURERADE INSTRUMENT
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3.53 Det ar inte tillatet att placera i sa kallade strukturerade instrument,

exempelvis aktieindexobligationer
v . . o . o

35+73.4.4 DERIVATINSTRUMENT

Med derivatinstrument avses exempelvis optioner, terminer och swapavtal.
Derivatinstrument far endast anvdandas inom ramen fér en vardepappersfond.

3583.4.5  OVRIGT

. Blankning av enskilda vardepapper é&r ej tillaten.

3-63.5 FORVALTNINGENS UTFORANDE

3-6-13.5.1 FORVALTARE

Foérvaltare kan vara intern och extern.
e Med intern forvaltare avses av regionen utsedd tjanstepersonmman.
e Med extern forvaltare avses juridisk person som enligt regionens direktiv
forvaltar regionens kapital. Extern férvaltare som anlitas ska uppfylla

kraven om godkand motpart-ertgt3-5-3-Metparter.

3-623.5.2 FORVALTNINGSSTIL

Portféljens tillgdngar kan férvaltas aktivt eller passivt. Passiv férvaltning genom

exempelvis index--och indexndra fonder bor utgéra basen i férvaltningen. Aktiv

forvaltning far anvandas dar det kan motiveras. {t-ex—indexfonder)—\id-valet-av
passivafenderskaregtonensarskilt-beaktakostradsaspektens

3-6-33.5.3 MOTPARTER

Godk&anda motparter vid transaktioner med portféljens tillgdngar &r:
e Vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand for
investeringstjanster och investeringsverksamheter.
e Utlandsk institution som har tillstdnd motsvarande det som anges ovan
och som star under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

Transaktioner ska ske enligt principen betalning mot leverans. Undantag fran
denna princip &r tilldten vid tillfillen da det normala férfarandet ar annat,
exempelvis vid nyemissioner.

3-643.5.4 FORVARING AV VARDEPAPPER

Portfdljens tillgdngar ska férvaras hos:
e Vardepappersbolag som har Finansinspektionens tillstand att ta emot
vardepapper for férvaring.
e Utlandska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges ovan
och som star under tillsyn av myndigheter eller annat behérigt organ.
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4 LIKVIDITETSFORVALTNING

Regionens betalningsberedskap &r beroende av tillgdngen pa likvida medel,

det vill siga-vs sddana tillgdngar som snabbt kan nyttjas for utbetalningar.
Syftet med att halla en likviditetsférvaltning &r saledes att alltid tillse att sddana
tillgéngar finns tillgangliga. Detta kapitel beskriver hur regionen ska agera for att
sakerstalla att fullgod betalningsberedskap uppratthalls vid alla tillfdllen. For
likviditetsforvaltningen galler sarskilda férutsattningar som beskrivs nedan.

4.1 OVERGRIPANDE MAL

Regionens likvida medel ska forvaltas pa ett sadant sétt att en god
betalningsberedskap upprétthalls vid alla tillfillen. Utdver detta géller att medlen
ska placeras s3 att en god avkastning erhalls samtidigt som sakerheten inte
asidosétts.

4.2 HANTERING AV LIKVIDITET

Placering av regionens likviditet ska ske dels med beaktande av gallande
finanspolicy, dels med hansynstagande till det finansiella laget och dels med
beaktande av kravet pa en god betalningsberedskap.

4.3 PORTFOLISAMMANSATTNING

Regionens finansansvarige tjdnstepersonman ska, utifran regionstyrelsens
delegation, och med beaktande av det finansiella laget, bedéma hur stor andel av
regionens likvida medel som bér placeras kortsiktigt enligt nedanstdende
instruktioner.

4.4  TILLATNA INSTRUMENT

Placeringar far ske genom bankinlaning, i réntebarande vardepapper samt
rantefonder. Placeringarna ska vara i svenska kronor.

4.5 RISKHANTERING

For att minska ranterisken, det vill siga-vs att en réntehéjning paverkar
marknadsvérdet av placeringarna negativt i denna férvaltning, &r malsattningen
att ska-den genomsnittliga durationen fér portféljen sem-malsattning-inte_ska
overstiga 1 ar.

Vid valet av 16ptid ska hansyn tas till placeringshorisonten utifran regionens
likviditetsprognoser.

Vid placering direkt i rdntebdrande virdepapper &r lagsta tilldtna rating BBB-
/Baa3 fran Standard & Poor’s respektive Moody'’s. Kreditexponering genom
placering i fonder &r tilldten sa lange forvaltningens inriktning inte vésentligt
avviker fran riskbegréansningarna i policyn.
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5 PENSIONSMEDELSFORVALTNING

5.1 BAKGRUND

Regionen har ett Iangsiktigt atagande fér utbetalning av pensioner. Sedan 1998
avsatter regionen sarskilda medel fér dessa framtida pensionsutbetalningar.

Likviditetsbelastningen avseende pensionsatagandet forvéntas dka kraftigt
framover, efter ar 2040 accelererar denna utveckling. Aven pensionskostnaderna
forvantas oka framdver, mer an regionens intakter. Denna utveckling vantas
fortga till mitten pd 2040-talet for att darefter avta.

Mot bakgrund av regionens langsiktiga atagande och att utmaningarna med

. o . o . . . . o . .
pensionsatagandet dkar pa sikt ska pensionsmedelsférvaltningen ha en langsiktig
karaktar.

5.2 OVERGRIPANDE MAL

Det huvudsakliga malet med pensionsmedelsférvaltningen kapitalférvaltningen ar
att minska belastningen fran regionens pensionsatagande, bade vad galler
likviditetsbehov och pensionskostnader. For att moéta den dkande
likviditetsbelastningen och kostnaderna fér pensioner ska pensionsmedlen 6kas
med hjalp av avsattningar och avkastning.

Overgripande mal:
e Marknadsvardet av tillgdngarna i pensionsmedelsférvaltningen ska senast
ar 2040 tacka minst hela pensionsskuldens bokférda vérde (det vill sdga-v
s minst 100 procents konsolidering).
) PensmnsmededelsforvaItn|ngen ska ge en 1&8ngsiktig avkastning pa 3,54
procent per ar i reala termer, det vill siga-v—s justerat for inflation.

Efter att malet om 100 procent konsolidering natts kommer avkastningen fran
portfoljen i kombination med en minskande pensionsskuld att skapa ett dverskott
av kapital relativt storleken pd pensionsskulden. Detta éverskott kan anvandas till
uttag for att técka likviditetsbehov hanférliga till pensionsatagandet. I takt med
att kapitalet 6kar kommer dven avkastningen fran kapitalférvaltningen att 6ka.
Detta minskar den resultatméssiga belastningen pa regionens ekonomi hanférlig
till de 6kande pensionskostnaderna.

5.3 OVERGRIPANDE FORVALTNINGSSTRATEGI OCH RISKHANTERING

Forvaltnlngsstrategm for pensmnsmedelsforvaltmnqen kap%a#ewatﬁmgeﬁ syftar
till att na de overgrlpande malen Fe%atPna—dessa—FeFaEwt—hegts%ﬂda—ma

HHgaﬁgar—For att nd det Ian95|kt|ga avkastnmgsmalet kravs i normallaget en
relativt hdg andel riskfyllda tillgdngar sa_som aktier. ﬂeh—aktema%wa—mVes%eﬁﬁgar—
Den strateglska vikten anger normalvikten i respektive tillgdngsslag och sétts for
att kunna nd de dvergripande malen. En hdg andel aktier innebar dock att
avkastningsresultatet i forvaltnlngen tidvis kommer att fluktuera kraftigt. Taktiska
avvikelser i andelen tillgdngsslag, det vill ségavs justeringar fran den strategiska

vikten, kan komma att goras Det—r&aeba%a&t—e*emaekws—ak&e%k&n—kemma—a&

ever—eﬁ—keﬁj&ﬂktweykel—Mmlmal och maX|maI andel i respektlve tlllgangsslag
bestams utifran pa férhand satta limiter. Se-redan-

5.4 NORMALPORTFOL] OCH LIMITER FOR TILLGANGSSLAG

Allokeringen mellan olika tillgdngsslag uttrycks som en normalportfélj (strategisk
allokering) vilken speglar regionens strategi i pensionsmedelsférvaltningen
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kapitatférvattringen. Normalportféljen motsvarar den portféljsammansattning
som kravs for att den forvantade avkastningen ska motsvara avkastningsmalet
Over tiden.

ALLOKERING TILLGANGSSLAG

Min Normal Max

Rantebarande vardepapper 20% 40% 60%
Aktier 40% 60% 70%
- Varav svenska aktier 0% 40% 50%

- Varav utlandska aktier 50% 60% 100%

Likvida medel 0% 0% 15%

Min Normal Max

Réntebarande vardepapper 20% 40% 60%

Aktier 40% 60% 70%

- Varavsvenska aktier 0% 40% 50%

- Varavutldandska aktier 50% 60% 100%

Alternativa tillgangar 0% 0% 20%

Likvida medel 0% 0% 15%
Min Normal Max
Réntebarande vardepapper 0% 20% 50%

Altior 50%, £0%, Wi 7N

-Varav svenska aktier 25% 30% 35%
- Varav utlandska aktier 25% 30% 35%
Alternativa tillgdngar 0% 20% 30%
Likvida medel 0% 0% 15%

5.5 SAMMANSATTNING INOM TILLGANGSSLAGEN

Placeringar i rantebarande vardepapper bor spridas mellan tillgdngar med olika
finansiella egenskaper (med avseende pa rénterisk, kreditrisk och 6ptid) for att
uppna en rimlig balans mellan férvantad avkastning och risk. Maximal
genomsnittlig duration i rénteportféljen &r 5 ar.

For att minska risken i aktieportfoljen sprids investeringar mellan olika bolag,
sektorer och qeoqraﬂska marknader

5-75.6 JAMFORELSEINDEX

Utifran portfoIJens Ian95|kt|ga karaktar ska avkastningen dver tid bedémas utifran
avkastnmqsmalet P& kort Slkt ska Dortfollen utvarderas kFerta—haﬂd—}amfeFas

ﬁeFtFeﬁeﬂ—aAfeﬁ—u%va%deFas—mot normaIaIIokerlngen utlfran nedanstaende

sammansattning av index.
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TILLGANGSSLAG Index Vikt
Rantebdrande vardepapper 50% OMRX Total, 50 % OMRX T-Bill 40%
Svenska aktier SIX PRX 24%
Utlandska aktier MSCI All Country World Index 36%

Rantebarande vardepapper 50% OMRX Total, 50 % OMRX T-Bill 40%
SVETISKd dKLlier SIA FRA 470
Utlandska aktier MSCI All Country World Index 36%
Alternativa tillgangar 50% OMRX Total, 50 % OMRX T-Bill 0%

Réntebarande virdepapper 50% OMRX Total, 50 % OMRX T-Bill 20%
[SVETTSRa g RUer STXPRX 0%
Utldndska aktier MSCI All Country World Index 30%
Alternativa tillgangar 50% OMRX Total, 50 % MSCI All Country World Index 20%

Utdver utvarderingen av totalportféljens avkastning ska respektive placerings
vardeutveckling utvarderas mot ett relevant jamférelseindex minst arligen.

5-85.7 REBALANSERING

Portféljen ska kontinuerligt bevakas sa att de ingdende tillgdngsslagen inte
under- eller éverskrider ndgon limit.

Om ett tillgdngsslag trots allt befinner sig under eller éver sina limiter ska
portféljen rebalanseras snarast méjligt med beaktande av kostnader. I det fall
rebalanseringen dréjer langre &n en manad ska anlednlngen till att rebalansering
inte genomférts kommenteras i serm-bilaga-til-manadsrapporten.
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76 SKULDFORVALTNING

Upplaning far genomféras for Iangfristiga investeringsfinansieringar eller
kortfristig betalningsberedskap.

Laneportféljens forfallotidpunkter ska anpassas efter férvantat kapitalbehov och
ske med beaktande av likviditetssituation, aktuellt marknadslage samt planerad
investeringstakt.

7-1+6.1 MAL SKULDFORVALTNING

Malet med skuldférvaltningen &r att optimera regionens upplaningskostnader
inom givna risklimiter. Detta ska uppnas genom en effektiv och Iangsiktig
skuldférvaltning utan spekulativa inslag.

7-26.2 TILLATNA INSTRUMENT

Lanefinansiering far ske enligt nedan:
e Lanisvensk eller utldndsk valuta.
« Emission av obligationer och certifikat pa kapitalmarknaden.
e Checkrakning/koncernkontokredit.
e |Leasing.

7#-36.3 RISKHANTERING
All upplaning mnebar ett risktagande. Risken hanteras framfor allt pa

Overgripande niva i-respektiveférvaltning genom valet av strategi. Vad-gaherFor
skuldférvaltningen handlar det primart om valet av réante- och kapitalbindning.
Darutover reglerar finanspolicyn limiter for ett antal specifika finansiella risker
enligt nedan.

#3-16.3.1 FINANSIERINGSRISK

Finansieringsrisk innebar att medel inte kan I1&nas upp eller bara 18nas upp till
kraftigt 6kade kostnader. Refinansieringsrisk innebar att det i vissa situationer
kan vara svart att till fordelaktiga villkor I&na upp stora volymer.
Refinansieringsrisken i portféljen ar stérre om betydande belopp ska lanas om vid
ett enda tillfalle i jamférelse med om mindre Ianebelopp forfaller éver en langre
tidsperiod. Genom att sprida |&neportféljens forfallotider jamnt éver tiden, blir
ocksa refinansieringsrisken mindre.

Finansieringsrisken begransas genom att:

e Den externa skuldens genomsnittliga kapitalbindningstid normalt ska vara
2 ar.

o Tilldtet intervall for genomsnittlig kapitalbindning: 1-3 ar.

« Malsattningen ar att maximalt 40 procent% av kapitalet far foérfalla inom 1
ar.

e Enskilda lan far inte ha en l&ngre I6ptid &n 10 &r om inte separat beslut
fattas om detta i regionstyrelsen.

Om skuldens storlek understiger 1 miljard kronor &r tillatet intervall for
kapitalbindningen 0-3 &r. Inga restriktioner féreligger samtidigt avseende hur stor
del av kapitalet som far férfalla inom 1 ar.

I en uppbyggnadsfas- eller avvecklingsfas av skuldportfolien kan avsteg fran
dessa riktlinjer ske géllande genomsnittlig kapitalbindning och forfall inom 1 ar.
Avsteqg ska i férvdag godkannas av regionstyrelsen.
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7#326.3.2 RANTERISK

Ranterisken (i skuldsammanhang variationen i rantekostnader beroende pa
férandrade upplaningsrantor) beror framst pd den genomsnittliga
rantebindningstiden. For att begransa ranterisken bér rantebindningstiden fér
olika 18n spridas éver tiden.

Ranterisken begransas genom att:
e Den externa skuldens genomsnittliga duration normalt ska vara 2 ar.
« Tilldtet intervall fér genomsnittlig duration: 1-3 ar.
o_MéIséttningen ar att maximalt 40_procent% av ranteforfallen far ligga
inom 1 ar.
e Réntebindningstid fér enskilda 1&n far inte dverstiga 10 ar om inte separat

beslut fattas om detta i regionstyrelsen.

Om skuldens storlek understiger 1 miljard kronor &r tilldtet intervall for
durationen 0-3 ar. Inga restriktioner féreligger samtidigt avseende hur stor del av
kapitalet som far forfalla inom 1 ar.

I en uppbyggnadsfas- eller avvecklingsfas av skuldportfolien kan avsteg fran
dessa riktlinjer ske géllande genomsnittlig réntebindning och férfall inom 1 ar.
Avsteqg ska i férvdag godkannas av regionstyrelsen.

#336.3.3 VALUTARISK

Valutarisker far inte tas vid uppléning. Sker upplaning i utldndsk valuta ska
valutarisken férsakras bort.

7+346.3.4 LIKVIDITETSRISK

Likviditetsrisken innebdr bland annatka. att en god betalningsberedskap inte kan
uppréatthallas det vill sdga att regionen inte har tillgang till likvida medel vid
forutsedda utbetalningstillfallen. Med god betalningsberedskap avses att det ska
finnas medel tillgdngliga motsvarande en manads I6pande utgifter for
innevarande budgetar.

e tikviditetsforalthing.

#3-66.3.5 DERIVATINSTRUMENT

Derivatinstrument far inte anvandas i spekulativt syfte utan endast for rénte- och
valutasakring inom givha mandat.

Nedanstdende derivatinstrument far anvandas:
e Ranteswappar
e Valutaswappar, valutaterminer

Alla derivatinstrument ska sakringsredovisas.

+3+76.3.6 MOTPARTSRISK
Motpartrisk i uppldningsverksamheten kan uppsta om regionen ingar

derivatkontrakt med en motpart. ech-markradsvardeti-dettadrpositive

For att begransa motpartsrisken far derivatkontrakt endast ingds med motparter
med kreditrating om antingen léagst A-(Standard & Poor’s ) eller A3(Moody’s). Har
motparten rating fran bada ratinginstituten ska b&da uppfylla dessa kriterier.
Risken mot en enskild motpart far som hégst vara 200 miljoner kronorpkr.
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7-46.4 FORFINANSIERING

Forfinansiering far ske av praktiska skl med ett belopp motsvarande hégst 10
procent av totala I&neportféljen och hégst tre manader i férvag.

6.5 LEASING

Generellt galler att stor restriktivitet ska rada betraffande leasing inom regionen
eftersom finansiering i de flesta fall kan erhallas férmanligare pa annat sétt.

I ett leasingavtal finns tva parter, leasegivaren som finansierar egendomen och
leasetagaren som hyr egendomen. Leasingavtal betraktas som ett 1&n (finansiell
leasing) om de ekonomiska fordelarna och riskerna som férknippas med agandet
av ett objekt i allt vésentligt 6verfors fran leasegivaren till leasetagaren och om
leasingperioden &r mer &n tre dr. Den riskexponering som sadana leasingavtal
medfér bér beaktas inom ramen foér skuldférvaltningen. Vid beslut om finansiell
leasing ska effektiv skuldférvaltning tillampas dar alternativen utvarderas och
redogors for pa ett val underbyggt och systematiskt vis.

Ovriga leasingavtal betraktas som hyra (operationell leasing).
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9  RAPPORTERING OCH UPPFOLINING

9:16.6 FREKVENS

Regionens ansvarige tjanstepersoneman ska framldagga rapport avseende
portféljerna till regionstyrelsen i samband med ordinarie mdten i regionstyrelsen.

9-26.7 FORVALTARRAPPORTER

Forvaltare, saval extern som intern, har ansvar for att den I6pande férvaltningen
sker i enlighet med gallande finanspolicy. Férvaltare ansvarar foér att rapport om
placeringarnas férdelning och resultat sands till regionen sa snart som majligt
efter varje manadsskifte.

9:36.8 RAPPORTERING LIKVIDITETSFORVALTNING

Rapportering och uppféljning av likviditetsférvaltningen ska verifiera att
placeringar och risker éverensstémmer med géllande finanspolicy. Detta innebdr
att rapporteringen minst ska innefatta:

e Avstamning mot regler och limiter i finanspolicyn
Avkastning
Information om férdelning av placeringar pa olika placeringsalternativ
Vilka typer av vardepapper och emittenter som placerats i
Portféljens och respektive vardepappers duration

9-46.9 RAPPORTERING PENSIONSMEDELSFORVALTNING

Rapportering och uppféljning av kapitalférvaltningen ska verifiera att placeringar
och risker 6verensstammer med gdllande finanspolicy samt utvardera portféljens
avkastning mot avkastningsmalet och index enligt normalportféljen. Detta
innebar att rapporteringen minst ska innefatta:

e Avstamning mot regler och limiter i finanspolicyn

e Portféljens avkastning kontra faststéllt avkastningsmal

e Avkastning kontra jamférelseindex

9:66.10 RAPPORTERING SKULDFORVALTNING

Rapportering och uppféljning av skuldférvaltningen ska verifiera att 18n,
eventuella derivatinstrument; och risker éverensstammer med gallande
finanspolicy. Detta innebar att rapporteringen minst ska innefatta:

e Avstamning mot regler och limiter i finanspolicyn
Skuldportféljens volym och sammansattning
Skuldportféljens genomsnittliga réntesats
Skuldportfdljens genomsnittliga kapital- och réantebindningstid
Omfattning av skuldportféljens derivat, marknadsvardering av dessa, samt
férdelning p& motparter
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167 ORDLISTA

Aktiefond

Aktierisk

Aktieindexobligationer

Aktivt forvaltad fond

Allokering

En aktiefond ar en fond som investerar minst 85
procent av fondférmégenheten i aktier eller
aktierelaterade instrument.

Med aktiekursrisk avses hur avkastningen pa aktier
paverkas av férandringen av kursen pa de aktier som
ingar i portfdljen.

Ett finansiellt instrument i form av en strukturerad
produkt, vilket innebér en kombination av tva
placeringsformer - en option och en obligation. Syftet
med en AIO &r att fa exponering mot
aktiemarknaden och samtidigt skydda kapitalet vid
ett borsfall. Optionen ar den del som ger mdjlighet
till avkastning fran en underliggande marknad,
obligationen dr den del som skyddar kapitalet vid
borsfall.

Aktiv forvaltning innebdr att forvaltare tar aktiva
beslut om att kdpa, sélja eller behalla ett
vardepapper. I den aktiva férvaltningen stravar
forvaltare efter en avkastning som overtraffar den
genomsnittliga avkastningen pa de marknader dar
fonderna har sina placeringar, det vill saga en
avkastning som ar hogre an fondens
jamférelseindex. Den aktiva férvaltningen kraver
mer resurser. Darfor &r priset pa en aktivt férvaltad
fond oftast hdgre én fér en passivt férvaltad fond.

Fordelning av tillgangsslag i portféljen. Kan delas in i
strategisk och taktisk allokering.

Certifikat

Derivat

Duration

Uppl@ningsinstrument p@ penningmarknaden for
staten, banker, féretag med flera. Fungerar i
praktiken som en obligation, men ar understalld ett
annat regelverk. Emitteras vanligtvis pa |6ptider upp
till ett ar.

Ett finansiellt instrument som &r kopplat till andra
finansiella instrument dar dess varde beror pa en
underliggande tillgdng. Den underliggande tillgangen
kan till exempel vara en aktie, en obligation eller en
ravara. Derivat kan handlas via bérser eller OTC
(over-the-counter).

Loptid. Ett matt pa ranterisk for rantebdrande
tillgangar och skulder. Uttryck for rantekanslighet vid
rantejusteringar pa ett 13n eller en fordran. Ar
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Emittent

Finansinspektionen

Fossila branslen

Indexfonder

Kapitalbindningstid

KPI

Kreditrisk

Korrelation

Likvida placeringar

Limit

Loptid

Marknadsvarde

Passivt forvaltad fond

samtidigt ett uttryck fér genomsnittlig viktad
aterstdende 16ptid for ett 18n eller en fordran.

Utgivare och garant av finansiella instrument.

Finansinspektionen ar en statlig myndighet som
ansvarar for tillsynen pa de finansiella marknaderna i
Sverige.

Fossila brénslen (fran latinets fossus, "uppgravd") &r
olika energikallor i form av kolvaten, som kommer
fran aldre geologiska perioder, och som kan patraffas
pa eller under marken. De fossila branslena omfattar
framst naturgas, petroleum (rdolja) och kol.

Férvaltning dar fondens utveckling ska félja ett valt
jamforelseindex.

Den tid ett 1&n &r garanterat, det vill sdga
aterstdende 16ptid i befintliga 1an.

Indexet mater den genomsnittliga prisutvecklingen
for hela den privata inhemska konsumtionen, de
priser konsumenten faktiskt betalar. KPI ar det
vanliga mattet fér kompensations- och
inflationsberakningar i Sverige.

Risken for att en fordran inte betalas pa utsatt tid
och/eller med det belopp som fordran utgoér.

Korrelation ar ett begrepp inom statistik som anger
styrkan och riktningen av ett samband mellan tva
eller flera variabler. I finansiella sammanhang avser
man sambandet mellan finansiella tillgdngar eller
marknader.

Placeringar som kan snabbt (inom 3 dagar) kan
omsattas till likvida medel.

Riskniva som begrénsar innehav av finansiellt
instrument.

Den tid som aterstar till ett virdepapper forfaller till
betalning.

Beskriver det pris en produkt eller tjanst handlas till
pa en marknad.

I en passivt férvaltad fond ar malet att halla
kostnaderna nere och generera en avkastning som
speglar den genomsnittliga utvecklingen pa en viss
marknad (index) minus fondens avgift. Ingen egen
analys av marknaden goérs, utan fondens
investeringar speglar det valda indexet, exempelvis
Stockholmsbérsen.
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Hog likviditet

Rating

Refinansieringsrisk

Rantefond

Ranterisk

Strategisk allokering

Taktisk allokering

Valutarisk

Volatilitet

Vardepapper

Innebér att det finns manga investerare som handlar
det aktuella vardepappret och omsattningen av
pappret ar hég. Om véardepappret daremot har 13g
likviditet, innebar det att omsattningen och troligtvis
ocksd efterfragan pa vardepappret &r 1ag. Risken &r
darmed att det inte finns kdpare vid den tidpunkt
som en investerare vill sélja.

Internationell kreditvardering som anvands vid
upplaning och utfirdas av kreditvarderingsinstitut
(till exempel Standard & Poor’s och Moody'’s).
Hogsta betyg ar AAA, det samsta ar CCC och D.

Risken for att behovet av kapital inte kan tillgodoses
pa kort och I1&ng sikt.

Ett samlingsnamn fér obligations-,
penningmarknads- och likviditetsfonder. Korta
rantefonder, som aven kallas for likviditetsfonder
eller penningmarknadsfonder, placerar i
rantebarande vardepapper med en genomsnittlig
|6ptid pa hogst 1 ar. Langa réntefonder, som &ven
kallas for obligationsfonder, placerar i rantebarande
\o/érdepapper med en genomsnittlig 16ptid pa éver 1
ar.

Uttryck for osakerheten kring framtida
ranteutveckling och att vérdet pa en tillgang eller
kostnaden for ett 18n negativt fordndras p.g.a. en
ovantad férandring av rantenivan.

En statisk strategi som syftar till att maximera den
riskjusterade avkastningen utifran en given riskniva.

Allokering som temporért avviker fran den
strategiska inom faststallt ramverk i syfte att
minimera risk och maximera avkastning éver en
konjunkturcykel.

Risken att drabbas av forluster till féljd av
valutakursférandringar.

Matt pa risk som anger avkastningsfluktuationer pd
en investering. Mater avvikelserna kring en
avkastningsseries aritmetiska medelvarde.
Motsvarande det statistiska mattet
standardavvikelse.

Gemensam beteckning fér bland annat aktier,
obligationer, optioner och terminer.



