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1 Syfte, mal och giltighet

Dessa riktlinjer faststélls av regionstyrelsen och giller frdn och med 2023-01-01.

I dessa riktlinjer avseende finansiella risker anges preciseringar till Policy for god
ekonomisk hushdllning och till de finansiella riktlinjerna. Dessa dokument bendmns 1
det foljande for ”de finansiella styrdokumenten”.

I den man det uppstér konflikt mellan dessa riktlinjer och de finansiella
styrdokumenten eller om inga anvisningar ges i dessa riktlinjer géller de finansiella
styrdokumenten i forsta hand.

Riktlinjerna avseende finansiella risker avser regionledningskontorets (RLK) hantering
av finansiella risker och utgdr tillsammans med de finansiella styrdokumenten ett
regelverk for hantering av bade de finansiella risker som uppstar 1 samband med den
koncerngemensamma likviditets- och skuldforvaltningen och den avvikelsehantering
som géller for finansiella risker inom 6vriga verksamheter.

Riktlinjerna avseende finansiella risker dr ett overgripande dokument som ska f6ljas

av all personal inom RLK.

Syftet med riktlinjerna dr att definiera enhetliga riktlinjer for all finansiell
verksamhet hanterad av RLK. Riktlinjerna i dokumentet ska:

e ligga till grund for god kontroll av finansiella mellanhavanden mellan RLK och
externa saval som interna motparter

e klargora ansvarsfordelning och organisation for finansiella aktiviteter
e frimja god avkastning och lag upplaningskostnad utifran en vél definierad

riskniva

Dessa riktlinjer utgor tillsammans med de finansiella styrdokumenten och
handlarfullmakten handlingsramarna f6r den operativa finansforvaltningen.
Beslut om uppdatering och eventuell revidering av riktlinjer avseende finansiella
risker ska vid behov fattas da de interna och externa forutséttningarna tenderar att
fordndras over tid.

2 Organisation och
ansvarsfordelning

2.1 Internfinans

Internfinans &dr en enhet inom regionledningskontoret under avdelningen ekonomi och
finans. Internfinans ansvarar bland annat for att:
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e pd affarsmissiga grunder bistd Region Stockholm, dess ndmnder, bolag och
stiftelser med att forvalta central likviditet, lana upp medel pa kapitalmarknaden
och bedriva utldning for investeringar till regionens ndmnder och bolag.

e agera externt i finansiella fragor for Region Stockholm.

e hantera finansiella risker for Region Stockholm samt hantera
koncerndvergripande finansiella redovisningsfrdgor kopplade till regionens
skuldportfol;.

e foOrvalta Region Stockholms anknutna donationsfonder och stiftelser.

2.2 Organisation

Internfinans ska ha en god intern kontroll och d&ndamalsenlig organisation.
Internfinans likviditets- och skuldférvaltning ar uppdelat i foljande funktioner:

e Front Office — finansiella affarer
e Middle Office — riskkontroll

e Back Office — affarsadministration, cash management och redovisning

2.3 Beslutsnivaer

Internfinans har f6ljande beslutsnivaer:

Beslut Beslutsniva
1. Faststédllande av dessa riktlinjer avseende Regionstyrelsen
finansiella risker
2. Beslut som i riktlinjer avseende finansiella risker Finanschef

hardelegerats till finanschefen

3 Uppfoljning och kontroli

Ansvar for 16pande uppfo6ljning av likviditets- och skuldforvaltning i riktlinjerna
aligger riskkontrollfunktionen. For att sdkerstilla att de finansiella riskerna haller sig
inom de begrinsningar som finns angivna i de finansiella styrdokumenten samt 1
dessa riktlinjer ska rapporter ver utestdende finansiella exponeringar och befintliga
risklimiter sammanstéllas.
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3.1 Rapportvagar och frekvens

Uppf6ljning av limiter gors I6pande, dock ska en riskrapport upprittas minst en gang
per ménad med notering om vem som uppréttat riskrapporten. Riskrapporten ska
skyndsamt vidarebefordras till finanschefen som, om rapporten bedoms tillfyllest,
ska signera rapporten och lata arkivera den enligt géllande arkivplan.

3.2 Avvikelserapportering och uppfoljning

I det fall avvikelse mot de finansiella styrdokumenten eller dessa

riktlinjer konstateras ska riskkontrollfunktionen omedelbart rapportera till
finanschefen. Om avvikelsen ligger inom Internfinans uppdrag ska beslut avseende
korrigering fattas av finanschefen utan drojsmal och eventuella korrigerande atgarder
genomforas sé snart det 4r mojligt. De beslutade dtgiarderna ska noteras pa
riskrapporten.

Om beslutet innebdr att korrigerande dtgarder, av marknadsméssiga eller andra skél,
inte genomfors ska detta beslut vara tidsbegréansat. Finanschefen ska i sddant fall
omedelbart informera ekonomidirektoren skriftligen och redogora for:

e Avvikelsen
e Orsaken till avvikelsen

e Vidtagna och planerade atgarder

Om avvikelsen faller inom 6vriga ndmnder/bolags ansvarsomrade ska berdrd
ndmnd/bolag informeras sa snart Internfinans har identifierat sddan avvikelse.

4 Internfinans skuldforvaltning

4.1 Mal for skuldforvaltningen

Internfinans arbete med skuldforvaltningen syftar till att, inom ramen for att
sakerstilla likviditetsbehovet, minimera Region Stockholms finansiella kostnader pa
lang sikt.

4.2 Diversifiering av finansiering

Internfinans ska under beaktande av malsdttningen efterstriva att diversifiera
regionens finansieringskéllor. Vid diversifiering ska sérskild vikt ldggas vid
finansieringskallor som kan vara tillgingliga dven i en situation med hog finansiell
stress 1 marknaderna.
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4.3 Refinansieringsrisk

De finansiella riktlinjerna stipulerar att Idneforfallen ska spridas dver tiden sa att
lanebehovet inte blir alltfor stort under en enskild tidsperiod. Nedan fortydligas hur
olika aspekter av refinansieringsrisk ska hanteras.

4.4 Likviditetsrisk

I de finansiella riktlinjerna stélls kravet att regionens likviditetsbehov ska vara sikrat
de nirmaste 6 manaderna, vilket innebér att likviditetsreserven ska overstiga det
eventuellt negativa kassaflode som ges av géllande arsplan avseende likviditet Gver
tidsperioden. Vid berdkning av negativt kassaflode géller noteringen for den dag
under planperioden som uppvisar det mest negativa aggregerade kassaflodet. I tilligg
till skrivningen i de finansiella riktlinjerna bor likviditetsreserven planeras for att
overstiga likviditetsbehovet de ndrmaste 12 minaderna med ett krav pé en extra
buffert om 1,5 miljarder for de ndrmaste 6 manaderna.

Upplaning i certifikatmarknaden réknas i normalfallet inte som en del av
skuldportfoljen och far anvéndas for att hantera kortsiktigt likviditetsbehov.

4.4.1 Refinansieringsrisk pa medellang sikt
(ar 2-5)

For aren 2-5 giller att exponeringen mot kreditspreaden inte far dverstiga 10 miljarder
er ar.

Per kalenderkvartal giller limiterna 1 tabellen nedan:

Kvartal 1 Kvartal 2 Kvartal 3 Kvartal 4

Max 3 000 mkr Max 3 000 mkr Max 2 000 mkr Max 3 000 mkr

Limiterna pa ars- och kvartalsbasis giller endast vid refinansiering och
nyuppléning, vilket innebir att om regionens exponering under en viss tidsperiod
Overstiger tabellens riktmérken sa faringa nya lan upptas med slutforfall under den
tidsperioden, ej heller far rinteomséattningsdag pd lan mot EIB viljas i den
tidsperioden.

4.4.2 Refinansieringsrisk pa lang sikt
(bortom ar 5)

Regionens laneforfall bortom ér 5 ska spridas dver tiden sé att de per kalenderér inte
Overstiger 6 miljarder. Aven denna begrinsning géller vid nyupplaning.

En skuldportfolj med en hog andel l&n som forfaller de ndrmaste aren innebér en risk.
Skuldportfoljens genomsnittliga kapitalbindning fir inte understiga 3 &r.
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4.5 Ranteomsattningsrisk

S

For att begrinsa genomslaget av fordndringar av marknadsrantor pa skuldportfoljen,
har 1 de finansiella riktlinjerna faststillts ett tilltet intervall for den genomsnittliga
aterstdende rintebindningstiden, detta intervall preciseras hér ytterligare till att den
genomsnittliga kvarvarande riantebindningstiden for skuldportfoljen ska vara mellan
2,5 ar och 3,75 ar. I tilldgg till denna begrinsning ska skuldportfoljens
ranteomsittning spegla den normportfélj som finns beskriven nedan.

Normportfoljen ska bidra till att skapa en jamn och forutsdgbar rintebindningsstruktur
1 skuldportfoljen genom att beskriva fem pa varandra foljande tidsintervall dar
skulden ska fordelas inom maximal och minimal andel rinteomséttningar. Inom dessa
intervall finns ett normvéarde "Normportfolj” som beskriver ett riktvdarde som
skuldforvaltningen ska forhalla sig till.

Intervall (%) <1ar 21§r<3 23§r<5 25§r<7 27§°r<10

ar ar ar ar
Normportfolj 27 27 28 13 5
Max andel forfall 32 32 33 18 12
Min andel forfall 22 22 23 8 2

Taktisk upplaning i certifikat samt placeringar och kassalikviditet ska ej inkluderas i
normportfoljen da normportfoljen &r ett strategiskt langsiktigt ramverk. Detta géller
aven for certifikat sa l&nge anvéndningen inte dr en del av en langsiktig
finansieringsstrategi.

Avvikelser fran normportfoljens struktur dr tillaten om avvikelsen i en scenarioanalys
justerar sig sjalv nagon gang inom tva manader.

For att hantera ranteomséttningsrisken i skuldportfoljen och tillse att de faktiska
utfallen hamnar inom toleransintervallen far derivatinstrument anvéndas i enlighet
med bestimmelserna i de finansiella styrdokumenten och avsnittet Derivatinstrument
(6.3) 1 dessa riktlinjer.

Internfinans likviditetsforvaltning

5.1 Mal for likviditetsforvaltningen

Region Stockholms likvida medel ska forvaltas med lag risk med beaktande av
kommande likviditetsbehov.

Principerna for vilka placeringar som ér tillatna stipuleras i de finansiella
styrdokumenten. Dir framhalls dven att regionen som en ansvarsfull investerare ska
beakta miljohinsyn, god etik och socialt ansvar vid placeringar.
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5.2 Kreditrisk

For att begrinsa risken att regionen forlorar pengar pa grund av default av nagon av
de parter hos vilken, eller i vars viardepapper, regionen har medel placerade far
placering endast ske under beaktande av foljande limiter:

Kategori Maximal placerings- | Maximal placeringsvolym
volym per kategori per motpart/emittent

Svenska staten Obegransat Obegransat

Av svenska staten helagda bolag. Max 1000 mkr Max 250 mkr

Internfinans styrelse ska godkanna

emittent.

Banker *) (inklusive Kommuninvest) | Max 4 000 mkr Max 1 100 mkr

med ratingniva pa lagst en av

féljande:

Standard & Poor's | A-

Fitch A-

Moody’s A3

Vardepapper utgivna av kommuner | Max 2000 mkr Max 500 mkr

och regioner med ratingniva mot-
svarande lagst en av féljande:

Standard & Poor's | A-
Fitch A-
Moody’s A3
Vardepapper utgivna av privat Max 1 000 mkr Max 250 mkr

sektor med en ratingniva
motsvarande lagst en av féljande:

Standard & Poor's | A-
Fitch A-
Moody’s A3

*) Dock far obegrdinsade medel placeras i koncernkontosystemet.

5.3 Motpartsrisk

For att begrinsa risken att regionens motparter inte fullfoljer ingdngna avtal ska
Internfinans anvénda viletablerade motparter med vél fungerande administration vid
genomforandet av finansiella transaktioner.

Tillatna motparter ska beskrivas i en motpartslista som ska upprittas av
riskkontrollfunktionen och beslutas av finanschefen. Motpartslistan ska minst en
géng per ar anmalas till ekonomidirektoren.
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5.4 Likviditetsrisk

Vid placeringar ska hidnsyn alltid tas till regionens likviditetssituation sa att
betalningsataganden i forsta hand hanteras med likvida medel utan att externa lan
behover tas upp eller kreditfaciliteter, andra dn checkrakningskrediten kopplad till
koncernkontot, behdver utnyttjas. Detta kan exempelvis goras genom att:

e Ha en sidkerhetsmarginal gentemot géllande likviditetsplan. Huvudregeln dr att
sakerhetsmarginalen ska vara storre ju ldngre 16ptid placeringen har.

e Placera i virdepapper med en likvid andrahandsmarknad. For att bedoma
likviditeten 1 marknaden ska sarskild vikt ldggas vid uppskattad
transaktionskostnad.

e Huvudsakligen placera i viardepapper med kort 16ptid om det finns stor osékerhet
kring det framtida kassaflodet.

5.5 Placeringens loptid

6

For att begriansa risken for kursforluster i placeringar pa grund av ofordelaktiga
forandringar av marknadsrantor har i de finansiella riktlinjerna faststéllts att
placeringar endast i undantagsfall far ha en aterstaende 16ptid dverstigande 12
manader. I tilldgg till detta far placeringar utanfor koncernkontosystemet ha en

snittloptid pa maximalt 6 manader. Placeringar 1 virdepapper ska i normalfallet héllas
till forfall.

Internfinans ovriga hantering

6.1 Valutarisk placeringar, finansiering

For att reducera effekterna av valutakursforidndringar ska uppkommen valutarisk
begrinsas sa snart som mojligt efter att den har identifierats.

Det innebér att exponering som uppstar i samband med:
e placeringar ska begridnsas samma dag som placeringen verkstills

e upplaning ska begrinsas tidigast en manad fore upplaning och senast samma dag
som lanekontrakt tecknas

e Ovriga kdnda exponeringar kan begrinsas vid prognostiseringstillfille

Begransning av uppkommen valutaexponering far ske via
e avistavaxlingar
e l4n och placeringar i utlindsk valuta

e derivatinstrument
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6.2 Derivatinstrument

Derivatinstrument far anvindas endast med beaktande av de begrdansningar som finns
1 de finansiella styrdokumenten samt pa andra stéllen i dessa riktlinjer.

Om derivatinstrument anvinds ska dessa specificeras 1 riskrapporterna samt
inkluderas i valuta- och rinteriskberdkningen.

Motparter mot vilka regionen har utestdende derivataffirer ska regelbundet granskas
avseende rating.

I det fall en motpart far en rating understigande godkind niva géller foljande:

e Om motpartsrisken har ett negativt virde far inga nya positioner ingds med
motparten och positionen ska bevakas noggrant.

e Om motpartsrisken har ett positivt virde ska beslut om hantering av positionen
fattas av finanschefen och dokumenteras.

6.3 Motpartsrisk derivatinstrument

Motpartsrisken for derivat definieras som marknadsvirdet pd ingdngna derivatavtal.
Den tillatna motpartsrisken framgar av nedanstaende tabell. For att godkdnnas i en
ratingklass krdvs en godkénd rating frén ett av ratinginstituten. Ratingkravet ger en
ovre grins for vilken klass motparten tillhor och en kvalitativ beddmning utifran
ratingutsikter, utveckling pa kreditderivat, relativ aktieutveckling eller annat kan
sdnka motparten till en lagre klass.

Ratinginstitut Klass|  Klass !l  Klass Il Klass IV
Standard and Poor’s A- A A+ AA- eller hégre
Fitch A- A A+ AA- eller hégre
Moody’s A3 A2 Al Aa3 eller hgre
Kreditrisklimit 200 Mkr 400 Mkr 600 Mkr 800 Mkr

Om kreditrisklimiten bryts vid ogynnsam marknadsutveckling, da géller atgarder
enligt avsnitt 3.2 (avvikelserapportering och uppfoljning).

Om fullgoda sékerheter stills av motparten anses motpartsrisk mot denna motpart inte
foreligga och dirmed behdver ratingkravet ej tillimpas. Beslut om sddan hantering
fattas av ekonomidirektdren.

Derivatkontrakt ska tridffas inom standardiserade avtal. Om derivatkontrakt traffas
inom géllande ISDA-avtal eller liknande avtal med ritt till kvittning av utestdende
skulder och fordringar ska endast nettobeloppen av motpartsrisken tas upp.
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7 Riktlinjer for placering av
stiftelsemedel

Bakgrund

En stiftelse bildas genom att egendom enligt forordnande av en eller flera stiftare
avskiljs fOr att varaktigt forvaltas som en sjdlvstandig formogenhet for ett bestdmt
andamal. Stiftelsens egendom ska anses vara avskild nér den har tagits om hand av
nagon som har atagit sig att forvalta den 1 enlighet med stiftelseférordnandet.

Internfinans har det operativa ansvaret att forvalta och administrera
stiftelseplaceringarna for Region Stockholms samforvaltade donationsstiftelser.
Mottagande av nya donationer till Region Stockholm foregés i samtliga fall av en
provning huruvida syftet med gdvan ligger inom Region Stockholms
kompetensomrdde. Om provningen visar att gdvans syfte eller andamal dr inom
kompetensomradet tas det beslut om mottagande av gavan antingen av
ekonomidirektoren eller 1 arbets- och personalutskottet. Stiftelsebildande
tillsammans med permutationsédrenden och faststillande av avkastningsstiftelsernas
arsredovisningar faststills av Regionstyrelsen, som dr avkastningsstiftelsernas
huvudman.

Syfte med riktlinjer for placering av stiftelsemedel

Dessa riktlinjer utgor styrinstrument for Internfinans hantering av
donationsfondsforvaltningens medel.

Syftet &r att ange regler och riktlinjer for forvaltningen.

Riktlinjerna ska bland annat:

e Precisera strategiska beslut och riktlinjer kring den ldngsiktiga
forvaltningsinriktningen

e Tydliggora roller och ansvarsfordelning

e Fungera som vigledning i det dagliga arbetet for ansvariga personer inom
Internfinans och for externa kapitalforvaltare

7.1 Malformulering

711  Overgripande mal for
kapitalforvaltningen

Det dvergripande malet ar att langsiktigt generera minst en nominell avkastning i
niva med nominell BNP-tillvaxt! till en riskniva som inte dverstiger risknivan i en
portfolj bestdende av hilften svenska aktier och hélften svenska obligationer av god
kreditkvalitet?.

! Nominell BNP (eller BNP i l6pande priser) ér utvecklingen pd BNP inklusive prisfordndringar. Kan
ocksa ses som Real BNP + inflation.

2 Dir svenska aktier definieras som SIXPRX Index och obligationer som OMRX Total Bond Index, en
blandning av statsobligationer och sékerstéllda bostadsobligationer utstillda av Stadshypotek.
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Detta ska uppnds genom att halla en vildiversifierad portfolj samt genom en
professionell hantering av de finansiella riskerna 1 den 16pande forvaltningen inom
Internfinans.

7.1.2 Operativa mal for kapitalforvaltningen

Uttryckt i finansiella termer dr malsattningen:

1) Placeringstillgdngarna ska 6ver rullande femarsperioder minst ge en nominell
avkastning pé 4,0 procent per ar.

2) Standardavvikelsen pa avkastningen i portfdljen ska inte Gver en rullande
femarsperiod vésentligen dverstiga standardavvikelsen pa avkastningen i en
benchmarkportfolj bestaende av 50% svenska aktier och 50% svenska
obligationer av god kreditkvalitet.

7.1.3 Utdelningsbara medel

For att en stiftelse over tid ska kunna betala ut medel krédvs det att det finns fritt
eget kapital som 1 sin tur byggs upp av direktavkastning dver dren.
Direktavkastningen beror till viss del pa det allmidnna rénteldget, men den
utdelningsbara direktavkastningen fore avdrag for forvaltningskostnader forvéntas
over tiden uppga till cirka 3% av det forvaltade kapitalet. For att sékerstilla att
portfoljen genererar utdelningsbara medel far hogst 25% av kapitalet placeras 1
fonder som inte betalar ndgon 16pande utdelning.

7.2 Roller & ansvar
7.21 Ekonomidirektor

Det ar ekonomidirektOrens ansvar att:

e Fatta beslut om rapporter och drenden rérande kapitalforvaltning som hianskjuts
till ekonomidirektoren

7.2.2 Finanschef

Det ér finanschefens ansvar att:
o Sékerstdlla att riktlinjer for placering av stiftelsemedel foljs
e Faststélla regler for intern kontroll
e Besluta om taktisk allokering inom de av riktlinjerna faststéllda limiterna
e Besluta om specifika placeringar och avyttringar

e Rapportera till ekonomidirektdren om utfallet i forvaltningen och portfoljens
exponering 1 relation till faststéllda limiter
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7.2.3 Internfinans foretradare i operativa
kapitalforvaltningsfragor

Det dr foretrddarens ansvar att:
e Initiera och bereda forslag till uppdatering av riktlinjerna
e Foretrdda Internfinans gentemot extern part
e Foresld och genomfora beslutade specifika placeringar och avyttringar
e Foresla taktisk allokering inom de faststéllda limiterna
e [opande utvirdera kapitalforvaltningen

e [ Ovriga fall rapportera till finanschef réorande omstiandigheter som paverkar
forvaltningen av portféljen

7.2.4 Riskkontroll

Det ar riskkontrolls roll, vare sig den skots internt eller genom extern part, att:
e Folja upp placeringsriktlinjernas efterlevnad

e Rapportera om utfallet 1 férvaltningen och portféljens exponering i relation till
faststéllda limiter

7.3 Placeringsforeskrifter

7.3.1 Forvaltningsformer

Region Stockholms stiftelsemedel ska forvaltas med hog professionalitet.

Intern forvaltning

Finanschef dr operativt ansvarig for forvaltningen. Finanschef ska se till att det finns
resurser, kompetens och system som mojliggdr detta uppdrag.

Extern forvaltning

Extern forvaltare ska utses 1 noggrann urvalsprocess i syfte att i varje enskilt fall pa
objektiva grunder utse den bést 1dmpade leverantdren. Internfinans ska informera nya
forvaltare om de riktlinjer for ansvarsfulla och héllbara investeringar som géller.

Forvaltare ska vara vardepappersinstitut eller fondbolag med tillstdnd for sin verksamhet
enligt lag (2007:528) om virdepappersmarknaden, respektive lag (2004:46) om
investeringsfonder. Utlédndsk forvaltare ska ha tillstdind motsvarande de som anges ovan
och std under tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ.

Vid beslut att anlita extern forvaltare av hela eller delar av portfoljens tillgangar ska
sadant uppdrag grundas pé skriftligt avtal. Forvaltaren ska ata sig att folja
placeringsriktlinjer. Vid innehav i fond skall fondbestimmelserna 1 allt véasentligt
overensstimma med placeringsriktlinjerna.
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7.3.2  Strategisk allokering
Tillatna tillgangsslag

Portfoljens medel far placeras i foljande tillgangsslag:
e Svenska och globala aktier och aktierelaterade virdepapper
e Rintebdrande viardepapper
e Likvida medel

e Alternativa tillgdngar

Operativa riktlinjer for tillgdngsslagen ges nedan.

Placering fér ske i investeringsfonder vars placeringsinriktning i allt visentligt
overensstimmer med bestimmelserna i placeringsriktlinjerna och som star under tillsyn
av Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighet.

Normalportfol]

Normalportfoljen anger portfdljens strategiska, ldngsiktiga fordelning mellan
tillgdngsslagen. Vid berdkning av vikterna skall tillgdngarnas aktuella marknadsvérde
utgora utgangspunkt. Fordelningen ska gilla totalt for portfoljens stiftelsemedel.
Normalportféljen rdknar med normalvikter for tillgangsslagen rantebarande vardepapper
och aktier och summan av investeringen i dessa tillgdngsslag. Déarutdver far alternativa
tillgdngar inga 1 portfoljen till ett maxvirde om 25% av portfdljens tillgdngar.
Investeringar i alternativa tillgdngar riknas ej med i normalfordelningen av aktier och
rantor.

Vid tillfallen da likvida medel finns i forvaltningen, bortrdknat transaktionslikviditet
inom forvaltningsmandat, hanfors dessa till tillgdngsslaget svenska rantebdrande
virdepapper.

Intervallen i tabellen nedan anger normalvikt samt min-max limiter inom vilka
tillgdngsslagen fér variera.

Tillgangsslag Normalvikt och limiter
min normal max
Rantebarande vardepapper 30 40 50
Aktier 50 60 70
Utldndska aktier 70 20 30
Alternativa tillgangar 0 25

Taktisk allokering innebér att portfoljvikterna avviker fran normalportf6ljen. Sddana
avvikelser kan vara en f6ljd av ett aktivt beslut som 1 sddana fall ska vara grundat i en
kvalificerad analys. Det kan ocksa vara en f6ljd av marknadsrorelser i vilket fall
portfoljvikterna bor rebalanseras med en forutbestimd periodicitet.
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7.3.3  Risklimiter per tillgangsslag

Aktier och aktierelaterade instrument

Tillatna placeringar &r svenska och utldndska aktier och aktierelaterade instrument dér,
nya placeringar ska ske 1 fonder:

e Aktiefonder
Placering far ske 1 aktiefonder vars placeringsinriktning i allt visentligt
overensstimmer med bestimmelserna i dessa riktlinjer. Fonderna ska std under
tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighet.

e Borsnoterade aktier
Med borsnoterade aktier menas aktier som &r noterade pé auktoriserad
marknadsplats som &dr 6ppen for allmdnheten och som star under tillsyn av
Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighet eller annat behorigt
organ. Aktier med ett mycket koncentrerat innehav av fastigheter som enda
egentliga tillgang réknas i1 detta sammanhang inte till aktier utan till alternativa
tillgdngar.

Rantebarande vardepapper och relaterade instrument

Placeringar i rdntebdrande viardepapper ska huvudsakligen ske genom placering i
rantefond, men kan 1 undantagsfall ske genom direkt placering i rdntebdrande
vérdepapper.

Placering fér ske i rantefonder som investerar i virdepapper som i allt vésentligt
Overensstimmer med bestimmelserna 1 dessa riktlinjer. Fonderna skall sta under tillsyn
av Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighet.

Innehav i rantebdrande vardepapper noterade 1 annan valuta é&n SEK skall 1 normalfallet
valutasékras.

Likvida medel utgor inget eget tillgdngsslag utan ingér i den réntebdrande portfoljen
(avser ej transaktionslikviditet inom forvaltningsmandat).

Alternativa tillgangar
Med alternativa tillgdngar avses investeringar som inte ryms inom ovriga tillgangsslag.

Syftet med alternativa tillgdngar &r dels att fa exponering mot absolutavkastande
strategier, dels att skapa riskspridning i totalportfoljen i syfte att h6ja den riskjusterade
avkastningen i portfoljen. En generell regel for investering i alternativa tillgangar,
liksom for portféljen som helhet, dr att Internfinans ska efterstrava en god diversifiering
genom att investera i flera olika strategier. Nya alternativa investeringar, andra 4n de
som finns 1 portfoljen idag, ska ekonomidirektéren besluta om och far endast placeras i
fonder.

Kreditrisk

I linje med definitionen 1 dessa riktlinjer far placeringar med kreditrisk (oavsett om de
riknas som rantebdrande eller alternativa) maximalt uppga till 25% av portfoljens totala
varde. For placeringar med en kreditvardighet understigande investment grade géller att
dessa far uppga till maximalt 15% av portfdljens totala virde.
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7.3.4  Ovriga riskbegransningar

Motparter

Placeringar samt direkta kop och forséljningar av viardepapper ska goras via etablerade
finansiella institutioner och/eller formdgenhetsforvaltare. Vardepappersaffarer far endast
goras med vardepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand (eller motsvarande
myndighet i andra ldnder) for utforande av order avseende finansiella instrument pa
kunders uppdrag.

Forvar

Portfoljens tillgdngar ska forvaras hos:

e Virdepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstdnd att ta emot
vardepapper for forvaring.

e Utldndska institutioner som har tillstdind motsvarande det som anges i punkt 1

och som stdr under tillsyn av myndighet eller annat behdrigt organ.

Undantag kan dock goras i enskilda fall for alternativa tillgdngar.
Belaning

Portf6ljens tillgdngar fir ej beldnas med undantag for sédan tillfallig beldning som f6ljer
av gillande likvidschema i samband med vérdepappersaftarer.

Valutarisk

Virdet av placeringar i1 utlaindska valutor sjunker i viarde vid férsvagning av
placeringsvalutan relativt den svenska kronan. Utldndska aktieinnehav valutasdkras
normalt inte, men utldndska ranteplaceringar ska i normalfallet vara valutasdkrade.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebér att ett finansiellt instrument eller annan tillgéng ej kan omséttas
alls vid avsedd tidpunkt eller endast omséttas med storre negativ prispadverkan.

En huvuddel av portfoljens tillgangar ska vara placerade i likvida tillgangar dd medel
alltid méste kunna frigoras for utdelning till stiftelsernas &ndamal. Vissa tillgdngar dr av
sin natur illikvida, men har en avkastningsprofil som vél kompletterar likvida tillgéngar.
Placeringar i sddana illikvida tillgdngar far ske, men maximalt 25% av portfoljens totala
kapital far vara investerade med mojlighet till avyttring mer séllan @n varje kvartal.

Derivatinstrument

Den grundldggande principen dr att derivatinstrument ej ska anvindas i Internfinans
stiftelseforvaltning. Dock tillats investeringar 1 investeringsfonder som anvander, eller
far anvénda, derivatinstrument i sin forvaltning.
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7.4 Ansvarsfulla och hallbara investeringar

741 Inriktning for ansvarsfulla och
hallbara investeringar

Forvaltning av stiftelsekapitalet ska ske med god miljohénsyn, god etik och socialt
ansvar med vilket menas att foretag utdver lagstiftningen foljer internationella normer
for minskliga réttigheter, arbetsvillkor, milj6 och anti-korruption. De internationella
normerna &r uttryckta i FN:s deklarationer och konventioner. Investeringar i fonder ska
framst ske hos kapitalforvaltare som foljer FN:s initiativ UNPRI (United Nations
Principles for Responsible Investments).

Stiftelsernas medel dr huvudsakligen placerade via externa forvaltare genom vilka
Internfinans, som operativt ansvarig, i mdjligaste mén ska paverka foretag att utveckla
och forbittra sina processer inom héllbarhetsomradet. For att detta ska kunna ske ska
placeringar foretradesvis ske via forvaltare som dels har en samsyn med Internfinans
kring hur man driver ett hillbarhetsarbete och dels visar att man 6nskar en aktiv och
Oppen dialog i héllbarhetsfragor.

De fonder som stiftelsernas medel &r placerade 1 ska undvika placeringar 1 foretag vars
verksamhet till annat &n en ovisentlig del utgdrs av tillverkning eller forsdljning av
vapen eller annan krigsmateriel, tobaksprodukter, pornografi eller alkoholhaltiga
drycker.

Investeringar ska prioriteras i1 foretag som pa ett trovardigt sétt visar att de kan hantera
sina etiska, miljoméssiga och sociala risker.

Fond- och kapitalforvaltare ér skyldiga att ha dokumenterade rutiner som sékerstéller att
hénsyn tas till dessa placeringsriktlinjers formuleringar om ansvarsfulla och hallbara
investeringar. Uppfoljning ska ske en gang per ar genom att fond- och kapitalforvaltare
redogor for hallbarhetsarbetet i den generella kapitalforvaltningen och specifikt i
fondens placeringar. Det aligger forvaltaren att meddela om en fonds innehav strider
mot ovan nimnda regler varefter limpliga atgirder kan vidtas. Aven eventuella
direktinvesteringar ska arligen granskas utifran samma kriterier. En rapport av den érliga
uppfoljningen ska lamnas till ekonomidirektoren.

7.5 Rapportering & uppfoljning
7.5.1 Rapportering
Rapporteringens syfte

Rapporteringens syfte dr att mota interna och externa behov av insyn i och kontroll av
verksamheten.

Manads- och kvartalsrapport

Internfinans ska senast den 10 bankdagen varje manad sammanstilla en rapport for
internt bruk 1 syfte att folja utvecklingen for total- och delportféljerna och bevaka de
faststéllda limiterna. Vid minadssammanstéllningen far uppskattade viarden anvéndas
dér verkligt viarde dnnu inte &r tillgdngligt.



Kvartalsrapporter ska ldmnas till ekonomidirektéren inom ramen for

uppfoljningsrapportering.

7.5.2 Uppfoljning

Syfte med uppfoljningen
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Uppfoljningens syfte &r att 1opande informera om total- och delportfdljernas resultat,

dels 1 forhallande till jamforelseindex dels 1 relation till de uppsatta malen.

Utvérderingen ska vidare belysa risknivan i forvaltningen.

Uppf6ljningen ska goras minst fyra ganger per ar och bor bland annat innehalla

uppgifter om:

o tillgangsallokering i relation till normalportf6lj och limiter

e totalportfoljens utveckling i forhallande till benchmark for olika tidsperioder

e delportfoljer och externa kapitalforvaltares utveckling 1 forhallande till index for

olika tidsperioder

e risknivé for totalportfolj

Jamforelseindex

Tillgangsslag Jamforelseindex

Totalportfoljen 50% SIXPRX / 50% OMRX Total Bond
Svenska rantebirande OMRX Bond

Svenska aktier SIXPRX

Utlandska aktier

MSCI Virlden NDR (uttryckt i SEK)

Alternativa tillgdngar

SSVX 3M + 3 procentenheter (&rsbasis)

OMRX Total Bond utgoérs av nominella stats- och bostadsobligationer.

SIXPRX iar ett kapitalviktat svenskt aktieindex som bestar av samtliga bolag som é&r

noterade pa Stockholmsborsen. Indexet innehaller en begridnsning att inget bolag far
utgdra mer dn tio procent av indexet. Indexet visar genomsnittlig utveckling inklusive
utdelningar pa Stockholmsborsen.

MSCI World NDR ir ett kapitalviktat globalt aktieindex vilket aterger
marknadsutvecklingen av bolag pa borser i de mest utvecklade ldnderna. Indexet visar
genomsnittlig utveckling inklusive utdelningar.

SSVX 3 M + 3 procentenheter avspeglar den genomsnittliga rédntan pd 3 manaders

statsskuldvéxlar, med ett paslag om tre procentenheter pa drsbasis.
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8 Definitioner

Default
I finansiella sammanhang avses oftast att inte betala ridnta, forfall eller andra belopp
vid dverenskommen tidpunkt och att den mottagande parten pékallar en Default-
klausul i géllande avtal vid avtalsbrott. Detta kan resultera i krav pa inlosen av
utestdende affdrer.

Diversifiering
Fordelning av en portfdljs placeringar inom och mellan olika
tillgdngsslag/marknader i syfte att minska risken och/eller hoja avkastningen i en
portfol;.

Deposit
Tidsbunden placering (lan) av medel i bank med i forvig bestimd forfallotidpunkt.
Vanligen med kort 16ptid.

Emittent

Foretag eller organisation som ger ut nya véirdepapper. Utgivare kan t ex vara ett
bolag, staten, kommun eller region.

Exponering mot kreditspreaden
Summan av laneforfall och ranteomséttningar pa 1an mot EIB.

Finansiella styrdokument
I dessa riktlinjer avseende finansiella risker avser det den senaste versionen av Policy for god
ekonomisk hushéllning som blivit beslutad i Regionfullméktige och de senaste Finansiella
riktlinjer som blivit beslutade i Regionstyrelsen.

Finansieringsformer
Olika typer av finansiering t ex leasing, bilaterala 1an, utgivande av certifikat eller
obligationer.

Index
Matt pa en marknads eller delmarknads virde, t ex SIX Portfolio Return Index
(SIX-PRX) och OMRX Bond-index.

Investeringsfond
Fond som forvaltar aktier och andra vardepapper och som administreras av
sarskilt fondbolag. Fonden dgs av andelsdgarna, vilket betyder att forvaltaren inte
under nigra omstiandigheter kan anvinda fondens tillgangar for att tacka forluster
1 forvaltarens verksambhet.
En fond som &r registrerad i Sverige stir under Finansinspektionens tillsyn och
foljer den svenska fondlagstiftningen. Inom EU finns ett sdrskilt direktiv som
giller fondverksamhet (UCITS). Det gor att fondlagstiftningen i de olika EU-
landerna 1 stort 6verensstimmer. I ldnder utanfér EU kan det dock finnas stora
avvikelser 1 regelverken.
Det finns tva typer av investeringsfonder, specialfonder och véardepappersfonder.
Specialfonder har friare placeringsbestimmelser, och viander sig oftast till
professionella investerare. Virdepappersfonder styrs av EU:s UCITS-direktiv.
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Investment grade
En obligation klassas som ”Investment grade” om den har en rating pd BBB- eller
hogre fran Standard & Poor’s eller motsvarande niva frdn annat kreditinstitut.

ISDA-avtal
International Swaps and Derivatives Association (ISDA) ar en global organisation
som representerar ledande parter inom handel och hantering av derivat. ISDA har tagit
fram avtal som har stor acceptans och stor anvindning vid derivathandel.

Kapitalbindning
Kapitalbindningen ar tiden 1 ar till slutforfall. Den genomsnittliga kapitalbindningen
ar det kapitalviktade snittet for skuldportfdljen.

Kreditrisk

Risken att forlora pengar pa grund av att en emittent eller ldntagare inte kan betala
rianta och/eller kapitalbelopp pa forfallodagen (default). Kallas dven defaultrisk.

Inom stiftelseportfoljens avser kreditrisk placeringar i foretag (ej stater eller
Overstatliga organisationer) med en rating understigande AA fran Standard and
Poor’s eller motsvarande niva fran annat kreditinstitut. Definitionen géller oavsett
om placeringen rdknas som riantebdrande placeringar eller alternativa tillgangar.

Likvida medel
Likvida medel definieras som kassamedel, medel pa depakonto, bankrdkning,
dagsinldning och specialinlaning.

Likvida rantebarande vardepapper
Likvida rantebdrande vardepapper avser foretagscertifikat och vardepapper som
normalt omsitts pad penningmarknaden och kvoteras av virdepappersinstitut, vilket
enligt lag har Finansinspektionens tillstand.

Likviditetsreserv
Summan av likvida medel pa bankkonton, placerade medel, lanel6ften samt odragna
kreditfaciliteter.

Limit
Riskniva som begréinsar innehav av finansiella tillgangar och instrument.

Laneforfall

Slutforfall pd obligationslén och lan mot investeringsbanker samt amorteringar av
leasingskuld.

Obligation

Skuldebrev med 16ptid (ursprungligen) over ett ar.

Rebalansering
Rebalansering innebér att en delportfoljs andel av den totala portfoljen fordndras i
riktning mot den langsiktigt valda normalpositionen for detta tillgangsslag.
Rebalanseringen kan innebéra att delportfoljens andel dtergér till den langsiktigt
valda normalpositionen eller att man minskar avvikelsen mellan nuvarande andel
och normalpositionens andel.
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Refinansieringsrisk
Risken att upplédningen fordyras pa grund av fordndrade marknadsréntor eller
valutakurser samt en otillricklig diversifiering av forfallotidpunkt, motpart och
upplaningsinstrument.

Rantebindning
Réntebindningstiden &r tiden 1 ar till ndstkommande rdnteomséttning eller forfall. Den
genomsnittliga rantebindningstiden dr det kapitalviktade snittet for skuldportfoljen.

Skuldportfoljen

Summan av laneskulden och leasingforpliktelser samt tillhorande derivatkontrakt.

Valutarisk
Exponering for forlust i resultat- och balansridkningsposter dé valutakurser fordndras.

Arsangivelser
Avseende limiter for refinansieringsrisk betecknas innevarande kalenderar med ar 0,

nistkommande kalenderar ar 1 osv.



