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PM — REVIDERING AV FINANSPOLICY

Bakgrund/sammanfattning
Regionens nuvarande finanspolicy och riktlinjer for finansforvaltning antogs i juni 2020.

Finanspolicyn och riktlinjerna ses 6ver arligen for att anpassas i forhallande till utvecklingen
pa de finansiella marknaderna, organisationsforandringar samt fortydligas pa de punkter som
identifieras i det I6pande arbetet.

Finanspolicyn

Forslaget till forandring av finanspolicy innefattar justering mellan tillgangsslagen i
kapitalportféljen samt en stdrre 6versyn av dokumentets struktur. Andelen rantebdrande
vardepapper foreslas minska i normalportfoljen, samtidigt som andelen alternativa
investeringar foreslas oka i motsvarande andel.

Forslag till justeringar mellan tillgangsslagen bygger pa en analys av den langsiktiga
forvantade portfoljavkastningen relativt portfoljrisken dar en 6kning av alternativa tillgangar
ger en battre utvaxling mellan risk och avkastning. Minskningen av tillatet intervall for de
olika tillgangsslagen &r delvis en spegling av att forvaltningen historiskt har rort sig kring
normalniva, men ocksa ett satt att strama at frihetsgraderna i den operativa
portféljhanteringen.

Riktlinjerna for finansférvaltningen

Forslaget till forandring av riktlinje innefattar ett stort antal &ndringar. For
pensionsmedelsportfoljen galler &ndringarna bland annat kreditrisk, likviditetsrisk och
rénterisk. For likviditets- och skuldportfoljen ror &ndringarna kapitalbindning och
rantebindning saval som en andring fran att styra den kortsiktiga likviditeten genom
betalningsberedskap till att styra likviditeten pa medellang sikt genom likviditetsberedskap.
Aven mindre andringar i andra avsnitt foreslas.

Forslagen till justeringar &r en del av en stérre 6versyn av styrdokumenten i syfte att
uppdatera dem till nuvarande arbetssatt och att adressera fler riskperspektiv, saval
operationella som finansiella.

Arendebeskrivning

Foreliggande forslag till revidering av delar av styrdokumenten &r framtaget inom ramen for
finanssamarbetet mellan Region Sérmland, Region Vastmanland och Region Orebro lan.
Finanscheferna i de tre regionerna har tillsammans lett arbetet och avstamning har skett med
ekonomidirektérerna genom de finansrad som halls med direktérerna tillsammans med
finansorganisationen i de berérda regionerna.

Finanspolicy
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Forslaget till forandring av finanspolicy innefattar en justering mellan tillgangsslagen i
pensionsmedelsforvaltningen enligt tabellen nedan.

Normalfordelning (med férandringar)
Allokering, %

Min Normal Max
Svenska aktier 5 15 25
Utlandska aktier 10 25 35 45
Aktier, totalt 15 35 50 78 65
Rantebarande virdepapper, totalt 2520 3530 7040
Alternativa investeringar 810 1520 2530
Kassa 0 0 10

Forslag till justeringar mellan tillgangsslagen bygger pa en analys av den langsiktiga
forvantade portfoljavkastningen relativt portfoljrisken dar en 6kning av alternativa tillgangar
ger en battre utvaxling mellan risk och avkastning. En stérre andel alternativa placeringar
okar framfor allt den forvantade langsiktiga avkastningen i portféljen medan portfoljrisken
halls relativt oférandrad.

Arets revidering innehdller en storre strukturell forandring i syfte att forenkla och tydliggora
risker och arbetssatt. En av dessa forandringar ar att ta bort hanvisningarna till investeringar i
bolag. De investeringar som gors sker sedan en langre tid enbart i fonder, vilket behdver
avspeglas i policytexter. Vidare har respektive del av forvaltningen fatt egna kapitel, vilket
gor det mojligt att tydliggora vad som géller specifikt for de olika delarna.

Rapportering och uppfdljning har fatt ett eget kapitel som dven har uppdaterats for att spegla
den stora utveckling och forbattring som har skett pad omradet inom ramen for
finanssamarbetet.

Riktlinjerna for finansforvaltningen
Revideringen av riktlinjerna bestar av en mangd forandringar dar de mest vasentliga ar:

1. Foréndrad skrivning kring kreditrisk. Det nya forslaget omfattar alla placeringar med
kreditrisk i saval rantebarande som alternativa placeringar. For placeringar inom
“Investment grade” har utrymmet breddats till att tdcka hela ratingskalan (ner till
BBB-) for att harmonisera med branschstandard. Ett utrymme &r skapat for placeringar
med lagre kreditrating dn ”Investment grade”. Detta utrymme ar tankt att motsvara de
investeringar som i dag ligger inom ”Alternativa tillgangar”.

2. Likviditetsrisk. En ny begransning ar tillagd for placeringar inom Alternativa
tillgangar med inlasning. Endast 15% av totalportfoljen far ha en kvarvarande
inlasning langre an 5 ar.

3. Internlan. En mojlighet har skapats for aterlaning mellan pensionsmedelsportféljen
och skuldportfoljen.

4. Ranterisk i pensionsmedelsportféljen. Tillatet intervall pa durationen relativt
benchmark ar minskat till +/- 2 ar fran +/- 3 ar.

5. Kapitalbindning. | skuldportfoljen &r begransningen av laneforfall andrad till att galla
kalenderar fran, som tidigare, rullande 12-manaders perioder.

6. Réntebindning. Ranterisken i skuldportféljen &r inte langre detaljerat begrénsad till
rullande 12-manaders perioder. Begransningen om max andel rorlig réanta och
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genomsnittlig rantebindning i portfoljen (som foreslas oforandrade) ar fullt tillrackliga
som riskbegransningar.

Forslagen till férandringarna ar en del av en storre dversyn av styrdokumenten i syfte att
uppdatera dem till nuvarande arbetssatt och att adressera fler riskperspektiv, saval
operationella som finansiella.

Regionens finanspolicy har vavts in i riktlinjen (kursiv stil — kan endast andras av
regionfullméktige) for att underlatta for inblandade parter att fa en samlad bild av regelverket.

Konsekvenser for miljoperspektivet

Arendet bedéms inte medfora nagra konsekvenser ur ett miljoperspektiv.

Ekonomiska konsekvenser

Forslaget till justerad tillgangsfordelning forvantas oka den langsiktiga riskjusterade
avkastningen.



