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1 Inledning/syfte

Finanspolicyn utgor tillsammans med de finansiella riktlinjerna ett 6vergripande ramverk for
finansforvaltningen inom regionen.

1.1 Syfte

Ett val definierat regelverk &r ett styrinstrument och ett hjdlpmedel f6r de personer, internt och externt,
som arbetar med finansférvaltningen. Genom att ansvar, befogenheter, regler och risknivéer definieras
och klarlaggs, skapas forutsittningar for ett snabbt och korrekt beslutsfattande.

Syftet med dokumentet &r att:

Faststdlla mél och riktlinjer for finansférvaltningen

Ange hur ansvaret inom finansforvaltningen &r fordelat

Identifiera finansiella risker och ange riktlinjer for hur dessa risker ska hanteras
Beskriva hur rapportering och uppfoljning ska ske

1.1 Bakgrund

Av Kommunallagen (11 kap. 2-4 §) framgdr att kommuner och regioner ska forvalta sina medel pa ett
sddant sdtt att krav pa god avkastning och betryggande sdkerhet kan tillgodoses. Fullmdktige ska
meddela foreskrifter om medelsforvaltningen och sdrskilda foreskrifter om forvaltning av medel
avsatta for pensionsforpliktelser.

1.2 Dokumentstruktur

Regionens finanspolicy beslutas av Regionfullméktige. Som komplement till finanspolicyn limnas mer
detaljerade riktlinjer fran Regionstyrelsen. Policyn (kursiv stil) har vavts in i riktlinjen for att
underlétta for inblandade parter att f4 en samlad bild av regelverket.

1.3 Giltighet och uppdatering
Denna riktlinje géller frén och med det datum da regionens finanspolicy ar antagen i
regionfullméktige.

Riktlinjen ska 16pande héllas uppdaterad med hénsyn till férdndringar i finanspolicyn, aktuella
forhallanden inom regionen samt till utvecklingen pa de finansiella marknaderna. Riktlinjen ska
omprdvas minst arligen och uppdateras vid behov. Faststéllande och dndringar i riktlinjen ska beslutas
av regionstyrelsen och dérefter distribueras till berdrda parter.

2 FINANSFORVALTNING

21 Finansforvaltningens omraden
Regionens finansforvaltning dr i huvudsak uppdelad i fyra omrdden:

o Skuld- och likviditetsférvaltning
o  Pensionsmedelsforvaltning

e  Donationsmedelsforvaltning

o Ovrig finansforvaltning
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2.2 Overgripande mal

Den overgripande mdlsdttningen med finansforvaltningen dr att vid varje tillfille sikerstdlla
betalningskapaciteten for regionen. Regionen har héirutover ett langsiktigt dtagande att mota framtida
pensionsforpliktelser. Inom ramen for detta ska finansférvaltningen uppnd en sd god avkastning pd
kapitalet och en sa ldg upplaningskostnad pd skulderna som mojligt med hénsyn till faststdllda
riskmdtt for respektive omrade.

2.3 Ansvar och befogenheter
Ansvaret for finansforvaltningen inom regionen fordelas mellan funktionerna nedan.

Regionfullméktige (RF):
e ansvarar for att finansforvaltningen sker i enlighet med Kommunallagen 11 kap. 2-4 §
faststdller och beslutar om fordndringar i finanspolicyn
beslutar om avsdttningar till eller uttag frdn pensionsmedelsportfoljen
faststdller arligen limit for nyupplaning och total ram for upplaning
beslutar om ingdende av borgen samt borgensavgift

Regionstyrelsen (RS):
o foljer upp att finansforvaltningen sker enligt finanspolicyn
e ansvarar for regionens finansforvaltning och faststdller i interna styrdokument beslutanderqitt
och befogenheter mellan regionstyrelsen och tjidinstemannaforvaltningen utover det som anges
i policyn
faststiller och beslutar om riktlinjer inom ramen for finanspolicyn
har ett 6vergripande ansvar for donationsmedelsforvaltningen
godkdnner upprdttande av publika ldneprogram
beslutar om niva och villkor for interna krediter till dgda bolag och kan dven besluta om
Jjustering av bolags krediter under l6pande ar
rapporterar finansforvaltningens status och utveckling i deldrs- och drsrapportering till RF
e ansvarar for att policyn ses over drligen och uppdateras vid behov
beslutar om internldan

Regiondirektoren:
e har det dvergripande ansvaret for tjinstemannaforvaltningen under regionstyrelsen

Ekonomidirektéren:

e har ansvar att tillse att regionen har en vél fungerande finansfunktion géllande bemanning,
organisation och rutiner

e har ansvar att minst arligen omprdva denna riktlinje och vid behov foresla ldmpliga
fordndringar

e har ansvar att tillse att en kontrollfunktion med tillrickliga resurser och rutiner fo6r kontroll och
granskning finns avseende finansforvaltningen

e har ansvar for samverkan med andra regioner
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Finanschef (finansfunktionen):

e har ansvar for det 16pande arbetet i finansfunktionen och det operativa ansvaret for att
finansforvaltningen sker i enlighet med faststilld finanspolicy med tillhérande riktlinjer och
delegationsordning

e hanterar den 16pande finansforvaltningen genom att fatta beslut om och genomfora
transaktioner. Besluten ska dokumenteras och affirerna ska anmaélas till politiken enligt
regionens rutin.

e svarar for planering av den I6pande finansférvaltningen

Riskkontroll (finansfunktionen):
e svarar for uppfoljning och rapportering av den l6pande finansforvaltningen
e ansvarar for kontroll och utveckling av affarsprocessen

2.4 Sammanhallen finansférvaltning

Finanspolicyn omfattar, i tillimpliga delar, dven regionens heldgda bolag. Regionen ska tillimpa en
sammanhdllen finansforvaltning, vilket innebdr att verksamheter och heldgda bolag ska knytas till
regionens koncernkontosystem. Aven majoritetsiigda bolag kan knytas till koncernkontosystemet om
det bedoms limpligt och dd finns mdjligheten att fa en kredit kopplad till koncernkontot. Om
majoritetsdgda bolag lanar externt ska detta ske med borgen fran regionen.

2.5 Investeringsfonder

Likviditetsforvaltning, pensionsmedelsforvaltning och donationsmedelsforvaltning ska foretrddesvis
ske via placeringar i investeringsfonder genom forvirv av fondandelar. Det ér regionens
finansfunktion som ansvarar for valet av investeringsfonder.

2.6 Motparter och forvaring av vardepapper
Placering i investeringsfonder fdr endast ske med motparter som har erforderliga tillstand frdn
Finansinspektionen eller, for utlindska institutioner, tillstand motsvarande Finansinspektionens.

2.7 Administrativa forutsattningar

Handel med finansiella instrument dr centralt i finansforvaltningen och krdiver att tydliga riktlinjer
och administrativa forutsdttningar dr etablerade. 1 de fall finansfunktionen ska hantera finansiella
instrument som inte anvants sedan tidigare méaste det sékerstillas att riktlinjer, rutiner, resurser och
Ovrig administration finns pa plats innan de anvinds i finansférvaltningen. Flertalet finansiella
instrument och strategier kan forekomma och nedan ska endast ses som exempel.

Vid anvindning av derivat krévs bland annat godkdnda derivathandelsavtal. Vidare krévs att
finansfunktionen pa ett rimligt sétt kan vardera och prissitta derivaten samt att det klargors enligt
vilken princip derivaten ska bedomas relativt de risklimiter som géller i riktlinjerna. Vissa derivat
kriver 16pande betalningshantering. Aven rutiner for detta maste finnas pa plats innan handel far
paborjas.

For att upplaning i eget marknadsprogram ska vara motiverat krivs att upplningsbehovet ska vara
bestdende dver ett flertal ar sé att skuldportfoljen forvintas vara langvarig. Ett program och ramverk
for emittering av obligationer och/eller certifikat behover sittas upp i samverkan med jurister och
finansiella motparter. Regionen bor dven erhalla och uppritthélla en finansiell rating fran ett av
marknaden erként ratinginstitut. For emittering av egna grona obligationer tillkommer dessutom
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sdrskilda krav pé aterrapportering. I enlighet med skrivningen ovan om ansvar och befogenheter r det
regionstyrelsen som fattar beslut om eventuella marknadsprogram.

Alternativa investeringar kan utdver finansiella risker dven innebéra andra risker som behdver beaktas
infor en investering. Dessa risker varierar beroende pa vilken typ av alternativ investering det dr och
behover genomlysas och granskas. Avtalen dr normalt sett mer omfattande jaimfort med traditionella
aktie- och rantefonder vilket kan medfora behov av extern juridisk granskning.

3 RAPPORTERING OCH UPPFOLJNING

3.1  Granskning
Granskning ska ske av policyefterlevnad och att finansfunktionen arbetar enligt kartlagda processer.
Resultatet av granskningen ska aterrapporteras i en rapport som skickas direkt till ekonomidirektdren.

Granskningsrapporten ska minst innehalla foljande delar:

e  Granskning av process vid affarstransaktion
e  Granskning av att inget limitbrott skett
e  Granskning av hallbarhetskriterier

3.1.1  Granskning av kartlagda processer
Arligen eller vid behov ansvarar funktionen for riskkontroll for att revidera eller komplettera
affdrsprocesserna.

3.1.2 Utférande av granskning enligt internkontrollplan

Internkontrollarbetet ska redovisas &rligen. Dock sker granskning enligt internkontrollplanen l6pande
under hela aret. Resultatet fran granskningen ska sikerstélla att risken &r ritt definierad och att
lampliga atgérder vidtas.

3.1.3 Granskning av finansverksamheten
En granskning av verksamheten kan dven forekomma av internrevisionen eller genom extern part.

3.2 Internkontroll

1 syfte att uppnd god intern styrning och kontroll ska verksamheten organiseras pd ett sadant sdtt att
verksamheten dr vil overblickbar, transparent, med tydliga mal och god kontroll. Detta utgor en
kombination av tydliga strukturer, sundhet och god kultur.

Finansfunktionens internkontroll ska kdnnetecknas av en systematiskt sékerstélld efterlevnad av
externa och interna regelverk, att en andamaélsenlig och effektiv verksamhet utfors samt att denna har
en tillforlitlig finansiell rapportering. Det uppnas genom att verksamheten f6ljer de etablerade
processerna samt foljer upp dessa i internkontrollarbetet.

3.21 Beskrivning av processen

Internkontrollprocessen bestar av att identifiera och analysera risker, planera granskningar, f6lja upp
granskningar, planera atgérder och sammanfatta resultat. De kontrollpunkter som tas fram ska
redovisas i en internkontrollplan. Resultatet av internkontrollarbetet ska sammanfattas i en
internkontrollrapport.
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3.2.2 Utveckling av processer

Internkontrollarbetet syftar till att proaktivt hantera risker och minska avvikelserna dver tid.
Verksamhetens processer justeras och utvecklas utifran internkontrollarbetet i syfte att systematiskt
inforliva de forbéttringar i arbetssétt som internkontrollen identifierar.

3.3 Rapportering

Rapporteringen ska verifiera att placeringar och risker 6verensstimmer med finanspolicyn.
Rapporteringen ska minst innehalla finansforvaltningens resultat, relevanta riskmdtt samt
exponeringar. Detaljer kring vad som ska rapporteras framgar av respektive delkapitel.

Rapportering till regionfullmdktige sker i deldrsrapporter och i drsredovisningen. Rapportering till
regionstyrelsen eller utskott sker regelbundet under dret pd basis av framtagna mdanadsrapporter.

Externa forvaltare ska fortlopande forse regionen med avrikningsnotor avseende genomforda
transaktioner samt regelbundet minst kvartalsvis rapportera utfallet av forvaltningen.

4 HALLBARHET

Fondmedlen ska forvaltas pd ett féredomligt sdtt genom ansvarsfulla investeringar och ansvarsfullt
dgande. Vid forvaltningen ska sdrskild vikt fdstas vid hur en hdllbar utveckling kan frimjas utan att
det gors avkall pa de finansiella mdlen.

Regionens anlitade forvaltare ska inte investera i féretag som uppenbart bryter mot kraven i de
internationella konventioner som Sverige har undertecknat. De konventioner som bland annat avses
anges i bilaga 1.

De investeringsfonder som regionen har investeringar i ska undvika placeringar i
foretag/foretagsgrupper ddr en icke-ovisentlig del* av omsdttningen kommer frdn produktion av
tobak, alkoholvaror, pornografi, kontroversiella vapen eller fossila brinslen. Undantag frdn dessa
exkluderingskriterier far goras for foretag under omstdllning.

Om det kommer till regionens kdnnedom att ett foretag som bryter mot dessa hallbarhetskriterier
ingar i ndgon av de investeringsfonder ddr regionen har innehav ska forvaltaren kontaktas. Baserat
pd dialogen och tillgdnglig information i 6vrigt ska en helhetsbedomning géras av investeringens
ldmplighet, varvid bland annat ska beaktas olika datgdrder foretaget har vidtagit for att rdtta till
missforhdllandena och foretagets agerande i ovrigt.

Uppféljning av hur reglerna géllande hallbarhet efterfoljs ingdr i den drliga uppféljningen av
forvaltningen.

*) Fondbolagens férenings skrift "Vagledning for hallbarhetsrelaterade upplysningar fér fonder” fran december 2021 anvénder
grénsvérdet 5 %. Bolag som har en hégre andel av omséttningen &n sa fran exkluderade branscher véljs bort pa
hallbarhetsméssiga grunder.
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5 SKULD- OCH LIKVIDITETSFORVALTNING

En god likviditetsplanering dr avgdrande for att nd finansforvaltningens évergripande mdlsdtining;
att vid varje tillfille sdkerstdlla betalningskapaciteten for regionen. For att klara det kan perioder av
storre investeringar behova motas av extern upplaning om de internt genererade medlen inte rdicker
till. Under perioder med positivt kassaflode kan istdllet skulderna amorteras varefter
overskottslikviditet kan ackumuleras. Skuldforvaltning och likviditetsforvaltning dr sdledes tdtt
sammanléinkade och behandlas ddrfor gemensamt i detta kapitel.

En god likviditetsplanering bygger pa framforhallning. Om kommande likviditetsbehov ar stort
behover upplaning planeras och genomforas i tid. Ogynnsamma marknadsfoérhallanden kan forsvara
upplaning och hoja upplaningskostnaden. Ett medel {for att méta framtida likviditetsbehov ar att
upphandla kreditfaciliteter som béde kan hantera kortsiktiga likviditetsfluktuationer och agera som
buffert vid stérre medelfristiga likviditetsbehov.

5.1 Likviditetsberedskap
Regionens likviditetsbehov for en specifik tidsperiod motsvaras av det prognostiserade kassaflodet
exklusive likviditetsfloden i pensionsmedelsforvaltningen.

En adekvat likviditetsberedskap innebér att regionens kassabehallning (exklusive kassa i
pensionsmedelsforvaltningen) och outnyttjade korta krediter ska 6verstiga likviditetsbehovet
kommande sex kalenderménader.

5.2 Likviditetsplanering

Regionens likviditetsprognos ska ligga till grund f6r beddmningen av likviditetsbehovet pa kort
respektive lang sikt samt utgora underlag for beslut om placering av likvida medel, 6verforingar till
och fran pensionsmedelsportfoljen samt behov av upplaning och tecknande av kreditfaciliteter.

Den langsiktiga likviditetsplanen ska uppdateras varje ar och omfatta minst samma tidsperiod som
budgetens flerdrsplaner. For att sdkerstélla att kravet pé likviditetsberedskap uppfylls ska vidare en
mer detaljerad likviditetsprognos tas fram som visar likviditetsbehovet de ndrmaste 6-12 manaderna.

5.3 Skuldférvaltning

Detta avsnitt beskriver hur regionen ska hantera skulder och eventuell éverskottslikviditet om
regionen har utestdende externa rdntebdrande skulder. Skulder upptagna for externa hyresgdster
exkluderas vid berdkningen.

5.3.1 Malséttning skuldférvaltning

Upplaning ska ske till ldgsta mojliga langsiktiga ldnekostnad givet faststillda riskmdtt. Extern
finansiering av stora projekt eller investeringar ska ske med god framforhallning och vid behov genom
upptagande av kreditloften.

Eventuell overskottslikviditet ska matchas mot den utestdende réntebarande skulden bade vad giller
16ptid och kreditrisk.

5.3.2 Derivat
Derivatinstrument kan anvindas for att styra rdntebindningstiden i skuldportféljen.
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Godkinda derivatinstrument for skuldférvaltning ar:

Forward rate agreements (FRA)

Caps och floors (réntetak och rintegolv)
Réanteswappar

Rénteoptioner

Positioner i derivatinstrument fér inte tas om géllande limiter bryts vid kop, forséljning, 16sen eller
motsvarande. De instrument som anvinds for skuldforvaltningen ska vid affarstillfallet uppfylla
kraven for sidkringsredovisning.

Vid sé kallade OTC-affédrer (affarer som inte 4r clearade via en bors) géller att motparten maste ha en
kreditrating p& minst A- (S&P) eller A3 (Moody's).

5.3.3 Risker

Uppléning och hantering av en skuldportfolj innefattar en miangd olika finansiella risker. For att
hantera dessa risker och ge goda forutséttningar att nd malsittningen med skuldforvaltningen géller
begrinsningarna nedan.

5.3.3.1 Finansieringsrisk
Med finansieringsrisk avses risken att regionen inte kan uppta ldn pd marknaden ndr sd énskas
alternativt att finansieringen endast kan ske till ofordelaktiga villkor.

Finansieringsrisken i portfoljen dr stérre om betydande belopp ska lanas upp vid ett enda tillfalle 1
jamforelse med om mindre lanebelopp forfaller vid flera tillfdllen, skuldportf6ljens laneforfall ska
darfor spridas jamnt dver tiden.

5.3.3.1.1 Kapitalbindning
For att begrdnsa finansieringsrisken ska forfallen pad ldneavtalen spridas ut jamnt 6ver dren.

Andelen lan som forfaller till betalning inom kommande 12 ménader begrénsas till 40 % av den totala
skuldportfoljen. Férutom denna begrinsning ska maximalt 30 % av skuldportf6ljen forfalla under ett och samma
kalenderar. Den genomsnittliga kapitalbindningstiden ska vidare inte understiga 2 ar.

Avvikelse fran begransningarna ovan ér tilldtna om skuldportféljen antingen understiger en miljard
kronor eller om skuldportfoljen understiger tvd miljarder kronor och ytterligare 1dnebehov inte lingre
foreligger.

I tillagg till begriansningarna ovan géller att ett 1an inte far ha en langre 16ptid &n 12 ar om inte separat
beslut fattats om detta i regionstyrelsen.

5.3.3.2 Ranterisk
Med réinterisk avses marknadsrdntans genomslag pa regionens réntekostnader.

5.3.3.2.1 Raéntebindning
For att begrdnsa rdnterisken ska delar av skuldportfoljen ha bunden rdinta.

Andelen ranteforfall inom kommande 12 manader far maximalt uppga till 60 % av den totala
uppléningen. Vidare ska den genomsnittliga rdntebindningstiden ligga mellan 2 &r och 5 éar.

Avvikelse fran begransningarna ovan ér tilldtna om skuldportféljen antingen understiger en miljard
kronor eller om skuldportfdljen understiger tvé miljarder kronor och ytterligare lanebehov inte léngre
foreligger.

I tillagg till begrénsningarna ovan géller att rintesékringar inte fir ha en langre 16ptid 4n 12 ar om inte
separat beslut fattats om detta i regionstyrelsen.
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5.3.4 Internlan

Internlén &r ett 1an dér regionen lanar av pensionsmedelsportfoljen istéllet for av en extern langivare.
En revers upprittas som en fordran mot regionen till marknadsmaéssiga villkor och &terbetalas enligt
faststilld amorteringsplan. Internldn regleras 1 Ovrigt under motsvarande avsnitt under
Pensionsmedelsportfoljen. Internlénet rdknas in som en del av regionens totala skuldportflj och
omfattas av reglerna ovan for kapitalbindning och rantebindning.

5.3.5 Overskottslikviditet

Eventuell dverskottslikviditet ska, om regionen i dvrigt dr l&ntagare, matchas mot forfallande lan for att
minimera perioden da regionen l&nar samtidigt som det finns likvida medel tillgédngliga. Endast rantefonder och
placeringar pa inlaningskonto far anvéndas och innehaven i rintefonderna maste ha en snittrating pa, som léagst,
AA-.

5.3.6 Rapportering skuldférvaltning
Rapportering avseende skuldforvaltningen ska ske i enlighet med skrivningarna i kapitel 3.
Skuldrapporten ska minst innehélla uppgifter om skuldportfoljens:

Volym

genomsnittlig rintesats

genomsnittliga kapital- och rintebindningstid
omfattningen av derivat

kreditgivare

fordndringar sedan forra rapporten

5.4 Likviditetsforvaltning
Detta avsnitt beskriver hur regionen ska agera i sin likviditetsforvaltning om regionen inte har ndagra
utestdende rdntebdrande ldn. Skulder upptagna for externa hyresgdster exkluderas vid berdkningen.

5.4.1 Malsattning likviditetsforvaltning

Regionens likvida medel ska forvaltas pa ett sadant sdtt att likviditetsrisken begrdinsas och att en god
likviditetsberedskap upprdtthadlls vid alla tillfillen. Utéver detta giller att medlen ska placeras sd att
en tillfredsstdillande avkastning erhalls till lag risk. Med tillfredsstdillande avkastning menas i detta
sammanhang en avkastning som inte understiger affdrsbankernas inldningsrdntor.

5.4.2 Tillatna tillgangsslag
Foéljande tillgangsslag dr tillatna i likviditetsforvaltningen:

e Rintebdrande virdepapper
o Likvida medel

5.4.2.1 Rantebarande vardepapper
Den rdntebdrande delen av portfoljen ska huvudsakligen bestda av rintefonder med hég
kreditvirdighet. Endast rdntefonder bestdende av nominella rintebdrande virdepapper dr tilldtna.

5.4.2.2 Likvida medel
Overskottslikviditet kan behallas pa transaktionskontot om likviditeten &r mycket kortsiktig eller om
villkoren i rantebarande virdepapper &r likvérdig réntevillkoren pa transaktionskontot.
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5.4.3 Derivat

Derivatinstrument ar endast tillatet indirekt via de investeringsfonder regionen &r investerad 1.

5.4.4 Risker

Placeringar i kapitalmarknaden innefattar en méngd olika finansiella risker. For att hantera dessa risker
och ge portféljen goda forutséttningar att na malsattningen med likviditetsforvaltningen géller
begransningarna nedan.

5.4.41 Kreditrisk

Placeringar ska ske genom bankinléning eller i rintefonder med 1&g kreditrisk, (s.k. “investment
grade” pé ratingskalan — kreditbetyg AAA till BBB-) for beskrivning av rating — se bilaga 2.
Kreditrisken begransas genom att maximalt 20 % av likviditetsportf6ljen far vara i fonder med en
snittrating ldgre &n AA- (eller motsvarande). Innehav i rintefond med lagre snittrating 4n BBB- &r inte
tillaten i likviditetsportfoljen.

5.4.4.2 Ranterisk
Rénterisken begransas genom att den genomsnittliga durationen i likviditetsportfoljen méaste
understiga 2 ar.

5.4.4.3 Likviditetsrisk
Likviditetsrisken begrdnsas genom att placeringarna far ha en inlasning pa som léngst 30 dagar.

5.4.4.4 Valutarisk
Ingen valutarisk ska forekomma i likviditetsforvaltningen. Innehav i rantefonder ska vara noterade i
svenska kronor.

5.4.5 Rapportering likviditetsforvaltning
Rapportering avseende likviditetsforvaltningen ska ske i enlighet med skrivningarna i kapitel 3.
Likviditetsrapporten ska minst innehalla uppgifter om:

e regionens likviditet och tillgéngliga kreditfaciliteter i forhallande till likviditetsbehovet
e avkastning relativt faststallt mal
e risker i férhallande till limiter

6 PENSIONSMEDELSFORVALTNING

Pensionsmedelsforvaltningen styr hur regionen ska agera for att utifran sina forutsdttningar uppnd
sitt dtagande om att séikerstdlla framtida pensionsutbetalningar, det vill sdga hur den dvergripande
madlsdttningen nds.

Regionens pensionsmedelsforvaltning utgors av flera tillgangsslag som tillsammans bildar en
kapitalportfélj. En portfolj dr en samling innehav med olika egenskaper vad géller avkastning och risk.
En effektivt sammansatt portfolj har lagre total marknadsrisk 4n de enskilda tillgangarna var for sig.

6.1 Malsattning pensionsmedelsforvaltning

Givet regionens dtagande att sikerstdlla framtida pensionsutbetalningar dr avkastningsmdlet 3
procent i reala termer, det vill sdga justerat for inflation mdtt som fordndringen av
konsumentprisindex. Detta avkastningsmdl ska utvdrderas over rullande femdrsperioder.
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6.2 Tillatna tillgangsslag
Pensionsmedelsforvaltningen far innehdlla foljande tillgangsslag:

o Aktier
e  Rintebdrande virdepapper
o Alternativa investeringar
o Likvida medel
6.2.1 Aktier

Inget direktigande av enskilda aktier dr tillatet. En bred branschmdssig spridning ska efterstrdvas.
Likasa ska, for den utlindska aktieportfiljen, en bred geografisk spridning efterstrdvas.

6.2.2 Rantebarande vardepapper
Den rdntebdrande portfoljen kan utgéras av savdil nominella som reala réintebdrande virdepapper.

6.2.2.1 Internlan

En del av den réntebdrande portfoljen kan utgdras av internlén. Internlén &r ett lan dér regionen lanar
av pensionsmedelsportfoljen istéllet for av en extern ldngivare. En revers uppréttas som en fordran
mot regionen med marknadsmassiga villkor och aterbetalas enligt faststélld amorteringsplan.
Internlénet maste aterbetalas inom en 10-arsperiod och begrénsas till att maximalt vara 10 % av totala
pensionsmedelsportfoljen.

6.2.3 Alternativa investeringar

Genom att investera i alternativa investeringar med forvintad ldg korrelation till aktier och rdntor
kan den totala portfoljrisken reduceras. Den alternativa portfoljen ska spridas over flera
investeringar.

I alternativa investeringar ingér dven investeringar med mattlig till hog korrelation till aktie- eller
rantemarknaden, men dér kapitalet har en inldsning genom investeringsavtal.

6.2.4 Likvida medel

Totalportfoljen ska normalt vara fullinvesterad. I samband med storre floden inom portféljen kan dock
viss likviditet forekomma. Likviditet kan under en tillféllig period lanas ut till regionen via korta 1&n
enligt sarskild rutin.

6.3 Risker

Placeringar i kapitalmarknaden innefattar en méngd olika finansiella risker. For att hantera dessa risker
och ge portfoljen goda forutsdttningar att nd malsittningen med pensionsmedelsforvaltningen géller
begransningarna nedan.

6.3.1 Marknadsrisk
Den faktor som har stdrst paverkan péd virdefordandringar i portfoljen ar allokeringen mellan
tillgdngsslagen. Tillaten allokering begrénsas av tabellen nedan.
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6.3.1.1 Tillgangsallokering och limiter

Tillgangsallokeringen uttrycks som en normalportfolj vilket motsvarar den portfoljsammansdttning
som bedoms krivas for att den forvintade avkastningen ska nd avkastningsmdlet. Overgripande
fordelning mellan tillgangsslagen fastslas i policyn och framgér av tabellen nedan.

Tillgdngsallokeringen ska baseras pa tillgangarnas senast tillgangliga marknadsvérden.

Limiterna for tillgangsslagen anger hur stor del av portfoljens totala marknadsviarde som maximalt
far/minimalt méste utgoras av respektive tillgangsslag.

TILLGANGSSLAG ALLOKERING, %
Min Normal

Svenska aktier 5 15 25
Utlandska aktier 25 35 45
Aktier, totalt 35 50 65
Réantebdrande vardepapper 20 30 40
Alternativa investeringar 10 20 30
Kassa 0 0 10

6.3.2 Kreditrisk

Placeringar i pensionsmedelsportfoljen tillats ha mattlig kreditrisk. For att begrdnsa kreditrisken far
maximalt 20 % av totalportfoljen placeras i rantefonder vars innehav har en snittrating (medelvérde)
understigande AA- och maximalt 7,5 % av totalportfljen i fonder vars innehav har en snittrating
understigande BBB-. Begriansningen géller oavsett om fondinnehavet riknas som riantebdrande
tillgéng eller alternativ tillgéng.

6.3.3 Ranterisk
Den genomsnittliga durationen i rdnteportfoljen ska motsvara durationen for ranteportfoljens
jamforelseindex +/- 2,0 ar.

6.3.4 Likviditetsrisk

For att begrinsa likviditetsrisken far andelen alternativa investeringar (rdknat p4 maximalt utnyttjande)
som har en kvarvarande inldsning pé ldngre &n 5 ar maximalt utgdra 15 % av totalportfoljen. Vidare
fér investeringar inte ha en inlasning pa ldngre dn 15 &r, exklusive forlangningsoptioner.

6.3.5 Valutarisk

Inom pensionsmedelsportfoljen dr valutarisken avgrdnsad till utlindska aktier och, i forekommande
fall, alternativa placeringar. Ingen valutarisk ska forekomma inom den rintebdrande delen av
pensionsmedelsforvaltningen. Det innebér att raintefonder antingen ska vara noterade i svenska kronor
eller, om de &r noterade 1 utlindsk valuta, sékras till svenska kronor.

6.4 Val av jamforelseindex

Forvaltningens effektivitet 4r en bedomning av forvaltarnas prestationer jamfort med tillgdngsslagets
genomsnittliga avkastning, ett sé kallat jamforelseindex. Jimforelseindex berdknas exklusive
transaktionskostnader.

Primért ska breda, vilkénda jamforelseindex fran etablerade indexleverantorer anvindas vid
jadmforelse av portfoljens utveckling. De jimforelseindex som anvinds vid utvirdering av
forvaltningen ska i rimlig omfattning tdcka de marknader de representerar.

De jamforelseindex som anvénds for aktieportfoljen ska i samtliga fall berdknas inklusive
aterinvestering av utdelningar. Vid val av jimforelseindex for rianteportfoljen ska hénsyn tas till att en
del av portfoljen kan utgoras av reala vardepapper.
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For utvéardering av alternativa placeringar ska huvudregeln vara att jamforelseindex i rimlig grad ska
motsvara risken hos underliggande tillgang. I de fall da ett sddant jaimforelseindex inte existerar kan
jamforelseindex utgoras av exempelvis riskfri rénta + riskpéslag.

6.5 Derivatinstrument

Derivatinstrument kan anvindas for att minska risken i portfoljen. Derivatinstrument anvinds inte i
pensionsmedelsforvaltningen annat &n for att valutasikra innehav i rintefond eller indirekt via de
investeringsfonder som regionen ir investerad i.

Innan valutasikring kan ske kravs att finansfunktionen sikerstillt att alla administrativa atgérder ar
etablerade for att mojliggdra och hantera affirerna. Se 2.7 Administrativa forutsittningar.

6.6 Rapportering pensionsmedelsférvaltning

Nivén pa avkastningen beddms i det langa strategiska perspektivet mot avkastningsmalet. I det korta
operativa perspektivet dr relevanta jimforelseindex som korrekt speglar respektive delmarknad
viktigare. Uppnadd avkastning maste ocksa stillas i relation till tagen risk, for att det ska ga att
bedoma hur effektiv forvaltningen har varit.

Forvaltare ansvarar for att rapport om placeringarnas fordelning och resultat sénds till regionen sa
snart som mdjligt efter varje manadsskifte.

Rapportering avseende pensionsmedelsforvaltningen ska ske i enlighet med skrivningarna i kapitel 3.
Pensionsmedelsrapporten ska minst innehélla uppgifter om:

tillgangsfordelning

marknadsvérde

anskafftningsvirde

avkastning relativt index och malsittning
relevanta riskmatt

genomforda affarer

7 DONATIONSMEDELSFORVALTNING

Avsnittet giller for donationsfonder som ingadr i samforvaltning. For 6vriga donationsfonder géller
avsnittet i tillimpliga delar.

7.1 Malsattning donationsmedelsforvaltning

For forvaltningen av donationsmedel dr den dvergripande mdlsdttningen att uppnd en avkastning som
mojliggor en arlig utdelning i enlighet med respektive donationsfonds dndamdl, samtidigt som
kapitalet inflationssdkras.

7.2 Tillatna tillgangsslag
Donationsmedelsforvaltningen fir placera kapitalet i féljande tillgangsslag:

Aktier

Rdéintebdrande virdepapper
Alternativa investeringar
Likvida medel
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7.21 Aktier

Direktdgande av enskilda aktier dr tillatet om det ingick i fondkapitalet ndr regionen tog pd sig
forvaltarskapet. Totalt sett ska en bred branschmdssig spridning efterstrdvas. Likasd ska, for den
utldndska aktieportfoljen, en bred geografisk spridning efterstrdvas.

7.2.2 Rantebarande vardepapper
Den rdntebdrande portfoljen kan utgéras av savdil nominella som reala réintebdrande virdepapper.

7.2.3  Alternativa investeringar
Genom att investera i alternativa investeringar med forvintad ldg korrelation till aktier och rdntor
kan den totala portfoljrisken reduceras.

7.2.4 Likvida medel
Totalportfoljen ska normalt vara fullinvesterad. For att hantera kommande utbetalningar kan dock viss
likviditet forekomma.

7.3 Risker

Placeringar i kapitalmarknaden innefattar en méngd olika finansiella risker. For att hantera dessa risker
och ge portfoljen goda forutsittningar att nd malsittningen med donationsmedelsforvaltningen géller
begransningen nedan.

7.3.1 Marknadsrisker
Den faktor som har stdrst paverkan pa vardefordandringar i portfoljen ar allokeringen mellan
tillgdngsslagen. Tillaten allokering begrénsas av tabellen nedan.

7.3.1.1 Tillgangsallokering och limiter

Tillgdngsallokeringen for donationsmedelsforvaltningen uttrycks som en normalportfélj vilket
motsvarar den portfélisammansdtining som bedoms krdvas for att uppnd mdlsdttning med
donationsmedelsforvaltmingen. Fordelning mellan tillgangsslagen fastslés i policyn och framgar av
tabellen nedan.

Tillgangsallokeringen ska baseras pa tillgdngarnas marknadsvérden.

Limiterna for tillgangsslagen anger hur stor del av portfoljens totala marknadsviarde som maximalt
far/minimalt méste utgoras av respektive tillgangsslag.

TILLGANGSSLAG ALLOKERING, %
Min Normal Max

Svenska aktier 10 20 30
Utlandska aktier 30 40 50
Aktier, totalt 45 60 75
Réntebdrande vardepapper 20 35 50
Alternativa investeringar 0 5 10
Kassa 0 0 10

7.3.2 Kreditrisk

Placeringar i donationsmedelsportfoljen tillats ha mattlig kreditrisk. For att begrénsa kreditrisken far
maximalt 20 % av totalportfoljen placeras i rintefonder vars innehav har en snittrating (medelvarde)
understigande AA- och maximalt 7,5 % av totalportfoljen i fonder vars innehav har en snittrating
understigande BBB-. Begrinsningen géller oavsett om fondinnehavet rdknas som rantebdarande
tillgang eller alternativ tillgang.
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7.3.3 Raénterisk
Den genomsnittliga durationen i ranteportfoljen ska motsvara durationen for ranteportfoljens
jémforelseindex +/- 2,0 ar.

7.3.4 Likviditetsrisk
Likviditetsrisken begransas genom att placeringarna far ha en inldsning pa som langst 12 manader.

7.3.5 Valutarisk

Ingen valutarisk ska forekomma i donationsmedelsforvaltningen. Enligt regionstyrelsens beslut
(24RS10995) dr valutarisken avgréinsad till utlindska aktier och, i forekommande fall, alternativa
placeringar. Ingen valutarisk ska férekomma inom den rdntebdrande delen av
donationsmedelsforvaltningen. Det innebér att rintefonder antingen ska vara noterade i svenska kronor
eller, om de &r noterade 1 utlindsk valuta, sékras till svenska kronor

7.4 Derivatinstrument

Derivatinstrument kan anvindas for att minska risken i portféljen. Derivatinstrument anvands inte i
donationsmedelsforvaltningen annat &n for att valutasékra innehav i rantefond eller indirekt via de
investeringsfonder som regionen &r investerad i.

Innan valutasikring kan ske krévs att finansfunktionen sikerstillt att alla administrativa atgérder &r
etablerade for att mojliggora och hantera affdrerna. Se 2.7 Administrativa forutséttningar.

7.5 Rapportering donationsmedelsférvaltning
Finansfunktionen rapporterar det finansiella utfallet avseende stiftelseforvaltningen till regionstyrelsen
i arsredovisningen eller i separat drende enligt regionens rutin.

8 OVRIG FINANSFORVALTNING

8.1 Malsattning ovrig finansforvaltning

Den overgripande malsdttningen for ovrig finansforvaltning dr att ha relevanta begrdinsningar och
riktlinjer for att minska risken for negativa effekter pd regionens resultat. Samtidigt sikerstdlls att
arbetsmetoder upprdtthalls i linje med relevanta rekommendationer och lagkrav.

8.2 Valutahantering

Vid transaktioner dér betalning ska ske i annan valuta dn svenska kronor uppstér en valutarisk.
Valutarisken uppstar dels som ett resultat av kommersiella och finansiella in- och utbetalningar som
gors 1 annan valuta dn svenska kronor (flodesexponering) men den uppstar dven i och med att 1an eller
placeringar gors i annan valuta dn svenska kronor (balansexponering).

8.2.1 Kurssékring
Transaktioner inom regionen i annan valuta dn svenska kronor kan kurssdkras av finansfunktionen
enligt denna policy.

Sdkring av valutarisker ska alltid dvervigas om risken bedéms ha en betydande pdaverkan pd
regionens resultat.

For att eliminera valutarisker i underliggande transaktion far affér till avistakurs, valutatermin och
valutaswap anvéndas. Loptiden pa termin och swap ska matchas mot valutaflddet.
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Handel med valutor i annat syfte dn sékring &r inte tillaten.

8.3 Leasing
Generellt gdller att stor restriktivitet ska rada betrdffande leasing inom regionen eftersom finansiering
i de flesta fall kan erhallas formdnligare pd annat sdtt.

Med leasing avses avtal om hyra av 16s egendom. I ett leasingavtal finns tva parter, leasegivaren som
finansierar egendomen och leasetagaren som hyr egendomen. Leasingavtal betraktas som ett lan
(finansiell leasing) om de ekonomiska fordelarna och riskerna som forknippas med dgandet av ett
objekt i allt vasentligt dverfors fran leasegivaren till leasetagaren och om leasingperioden dr mer &n tre
&r. Ovriga leasingavtal betraktas som hyra (operationell leasing). I ett leasingavtal ska det finnas ett
restvirde enligt branschpraxis p& egendomen vid avtalstidens slut.

8.4 Borgensavgift till hel- och delagda bolag

Vid prisséttning av borgensavgift till regionens hel- och deldgda bolag ska prissittningen efterstriva
marknadsmassiga villkor i syfte att mota lagkrav pa konkurrensneutralitet for de verksamheter som
verkar i konkurrens med privata aktdrer. Prissdttningen ska vara transparent och besta av den
underliggande marknadsréntan for bolaget och en bedémd individuell marknadsméssig marginal.

8.5 Rapportering
Tillampliga delar i detta kapitel rapporteras enligt god redovisningssed i regionens arsredovisning.
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KONVENTIONER OCH OVERENSKOMMELSER BILAGA 1

Sverige har undertecknat en rad konventioner vilka alla betecknas som lika viktiga och ska foljas. I
FN:s deklaration om ménskliga rattigheter fastslas att de manskliga rattigheterna ar universella och

odelbara, hanger ihop och ska inte inbdrdes rangordnas.

Exempel pa konventioner och 6verenskommelser som avses ér foljande:

e FN Global Compact
e OECD:s riktlinjer for multinationella foretag

Miinskliga rittigheter

e FN:s allménna forklaring om de ménskliga réttigheterna
e FN:s konvention om barnets rittigheter

Arbetsrittsliga fragor
e ILO-konventionerna
Miljo

o Internationella miljokonventioner

Korruption

e FN:s konvention mot korruption

Ovriga konventioner

e FN:s konvention om férbud mot anvindning, lagring, produktion och 6verforing av
antipersonella minor (truppminor) samt om deras forstoring (Ottawa-konventionen)
FN:s konvention om klustervapen

Fordraget om ickespridning av kdrnvapen

FN:s konvention om férbud mot kemiska vapen

FN:s konvention om férbud mot biologiska- och toxinvapen
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RATING BILAGA 2

En kreditrating ger en bedomning av sannolikheten for att skulden kommer att aterbetalas inom utsatt
tid. Ratingen ger saledes investerare information om lantagares kreditvardighet. Ur lantagarens
perspektiv kan rating vara intressant da de blir beddmda pé enhetliga grunder. En hog rating medfor
dessutom i normalfallet en ldgre lanekostnad. Internationellt & Moody s och Standard & Poor de
dominerande ratinginstituten och det dr deras ratingskalor som oftast hdnvisas till.

Rating, S&P Rating’, Tolkning
Moody's
Investment grade
AAA Aaa Basta kvalitet. Extremt stark betalningsférmaga
AA (+/f|at/-) Aa (1/2/3) Hog kvalitet. Mycket stark betalningsférmaga
A (+/fIat/-) A (1/2/3) Stark betalningsférmaga. Viss kénslighet fér negativa héndelser.

BBB (+/flat/-)

Baa (1/2/3)

Adekvat betalningsférmaga

Spekulativ kreditvardighet

BB (+/f|at/-) Ba (1/2/3) Stérre ovisshet eller exponering mot ogynnsamma ekonomiska
omstandigheter

B (+/f|at/-) B (1/2/3) Stor s&rbarhet men kan i dagsléaget méta betalningskrav

CCC (+ilat/-) |Caa Kan ej mota ataganden eller faran for detta &r éverhdngande

cC Ca Med stor sannolikhet betalningsinstallelse

C C Lagsta kreditbetyget. Konkursansdkan har inlamnats.

D D Konkurs
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ORDLISTA BILAGA 3

(ORDEN ATERFINNS UNDERSTRUKNA | RIKTLINJEN)

Alternativa investeringar - ar tillgangar som normalt uppvisar lag korrelation med tillgadngsslagen aktier och rantebarande
vardepapper. Genom att investera i alternativa placeringar med en lag korrelation till aktier och rantor kan den totala
portfoljrisken reduceras.

Avistakurs — handel till den aktuella valutakursen pa marknaden vid omedelbar transaktion.

Derivatinstrument - Ett instrument vars varde baseras pa och foljer vardet pa ett underliggande vardepapper. Exempel
pa derivatinstrument ar optioner och terminer.

Duration - Kan beskrivas som en obligations vagda genomsnittliga aterstdende 16ptid. Mattet beskriver obligationens
rantekanslighet, dvs. hur mycket priset pa obligationen andras nar rantenivan andras med en procentenhet.

Exponering - Det véarde, uttryckt i kronor eller i procent av den totala portféljen, som férandras p.g.a. férandringar i
underliggande marknad.

Finansfunktionen - Finansfunktionen ar den administrativa enhet som har ansvar for skuld- och likviditetsforvaltning,
pensionsmedelsforvaltning, donationsmedelsférvaltning och 6vrig finansférvaltning.

Finansférvaltning - syftar pa det arbete som utférs av finansfunktionen inom ramen fér finanspolicyn.

Finansiella risker — samlingsbegrepp pa olika risker kopplade till de finansiella marknaderna. Flertalet finansiella risker
har den speciella egenskapen att de ar symmetriska, d.v.s. de kan féréndras i positiv saval som negativ riktning.

Forward rate agreements (FRA) - Ett terminskontrakt om bestamd rénta som ska betalas eller erhallas pa ett framtida
specifikt datum, ofta med 3-manaders réanta som underliggande marknadsranta.

Index - Matt pa en marknads eller delmarknads utveckling. Bendmns aven benchmark/jamférelseindex och anvands
som jamforelseobjekt for en portfdljs avkastning och utveckling.

Investeringsfond - Fond som férvaltar aktier och andra vardepapper och som administreras av sarskilt fondbolag.
Fonden ags av andelsédgarna, vilket betyder att férvaltaren inte under ndgra omstandigheter kan anvanda fondens
tillgangar for att tdcka forluster i forvaltarens verksamhet. En fond som ar registrerad i Sverige star under
Finansinspektionens tillsyn och féljer den svenska fondlagstiftningen. Inom EU finns ett sé&rskilt direktiv som galler
fondverksamhet. Det gor att fondlagstiftningen i de olika EU-landerna i stort dverensstammer. | lander utanfér EU kan
det dock finnas stora avvikelser i regelverken.

Kapitalbindning — den sammanvagda genomsnittliga aterstaende 16ptiden pa en laneportfol;.

Kreditfacilitet — &r en form av avtal dar ett kreditinstitut lanar ut en viss summa pengar mot en avtalad kostnad och I6ptid
tex en checkrakningskredit som kan utnyttjas vid kortsiktiga eller medelfristiga likviditetsbehov. Med kreditfacilitet menas
ocksa ett avtal (innefattande en avgift) med banken om att i framtiden ha méjlighet och tillgang till en summa pengar, ett
s.k. “laneléfte”.

Korrelation — samvariation.

Kreditrisk — ett matt pa motpartens kreditvardighet. Kreditrisken kan ses som det belopp som riskerar att ga férlorat om
motparten hamnar pa obestand.

Likvida medel - medel pa depakonto, bankrakning (tillgodohavanden pa bank) och dagsinlaning. Ovrig tidsbunden
inlaning hanfors till rantebarande vardepapper.

Likviditet — Begreppet har ett flertal inneborder exempelvis:

o Kortsiktig betalningsférmaga, det vill sdga férmaga att i tid fullgéra sina betalningsforpliktelser.
e  Benamning for kassamedel.
e Matt pa omsattningen i ett instrument eller pa en marknad.
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Likviditetsrisk - risken att tillgangarna eller kreditramar inte kan omsattas utan kraftig vardeminskning eller i tid for att
mota betalningsataganden.

Limit — begransning.

Loptid - Den tid som aterstar till ett vardepappers forfall.

Marknadsvarde - Vardet av en tillgang vid radande marknadsprissattning.
Obligation - Skuldebrev med I6ptid éver ett ar.

Option - Avtal som ger innehavaren ratten - men inte skyldigheten att kpa (kopoption) eller salja (saljoption) en viss
tillgang till ett forutbestamt pris under en viss forutbestamd tidsperiod. Utfardaren av optionen har skyldighet att séalja
(kOpoption) eller kdpa (saljoption) tillgangen.

OTC-affarer - kontrakt som ar skraddarsydda efter kundens énskemal och omfattar vanligtvis instrument och |6ptider
som inte erbjuds pa nagon bors.

Rating - Av kreditvarderingsinstitut gjord bedomning av sannolikheten for att en skuld kommer att regleras pa
Overenskommen tidpunkt. Se dven bilaga 2.

Reala réntebarande vardepapper - Med reala rantebarande vardepapper avses obligationer dar man som investerare far
kompensation for inflationsutvecklingen.

Riskfri ranta - Den ranta som erhalls nar man investerar i kortfristiga rantebarande vardepapper utgivna av staten.
Riskmatt — Olika satt att kvantifiera finansiella risker. Ett exempel pa riskmatt ar avkastningens standardavvikelse.

Réntebindning — den genomsnittliga kvarvarande tiden till ranteomsattning i en skuldportfolj.
Rantegolv — En begransning for hur lag avkastningen pa en placering kan bli som lagst. For detta betalas en premie.
Ranterisk - Ar risken att vardet pa réntebarande tillgangar och skulder férdndras pé ett oférdelaktigt sétt nar

marknadsrantan andras. Ett alternativt satt att beskriva risken &r att det motsvarar marknadsrantans paverkan pa
rantekostnaden.

Ranteswap - Avtal om byte av réntebetalningar fran fast till rorlig réntesats och vice versa. Anvands i syfte att andra
durationen i portfoljen pa ett kostnadseffektivt satt.

Rantetak — En begransning for hur hég den rorliga rantan pa ett I1an maximalt kan bli. Fér detta betalas en premie.

Samférvaltning — Ett antal stiftelser, vars sammanlagda férmdgenhet forvaltas i samma fond/fonder dar den enskilda
stiftelsens innehav utgdr en procentuell del av det sammanlagda véardet i fond/fonderna.

Strateqisk allokering - Anger i vilka tillgangsslag som medel far placeras samt fordelningen mellan tillgadngsslagen.

Swap - Ett avtal om byte av villkor, exempelvis rorlig ranta mot fast ranta (ranteswap), byte av valutafléden mellan olika
valutor (valutaswap) o.s.v.

Valutarisk - Valutarisk innebar att en férandring av den svenska kronans kurs gentemot andra valutor paverkar resultatet
eller balansen. Risken uppstar framst vid placering eller upptagande av lan i utlandsk valuta.
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