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§ 1[() Regionplan och budget 2019. Finansplan 2019-2021.
Diarienummer LD18/01623

Landstingsstyrelsens beslut
Landstingsstyrelsen foreslar fullmaktige:

1. Regionplan 2019 inklusive finansplan 2019-2021 och budget 2019,
enligt bilaga b), faststélls

2. Struktur- och féréandringsplanens besparingskrav 2019 f6r Halso- och
sjukvarden fullfljs inte, darutdver utdkas Halso- och sjukvardens ram
med 50 mnkr for att 6ka produktiviteten och tillgangligheten som i sin
tur ska leda till minskade kder

3. Investeringsram om 731 mnkr, varav 168 mnkr avser pagaende
investeringar fran 2018 ars beslut, faststalls. Fyra preciserade
strategiska investeringar ingar i ramen.

4.  Partistéd 2019 beviljas med totalt 11 262 290 kr varav 10 procent
utgdr grundstod

5. Halso- och sjukvardsndmnden ges i uppdrag att i samband med
budgetférdelning av 2019 ars ramar senast 15 januari 2019
presentera en handlingsplan f6r ekonomi i balans.

6. Kollektivtrafiknamnden ges i uppdrag att i samband med
budgetfordelning av 2019 ars ramar senast 15 januari 2019
presentera en handlingsplan fér ekonomi i balans da det féreligger
prognoser med hog kostnadsutveckling under aret.

7.  Delegera till regionstyrelsen att under 2019 fatta beslut om férdelning
till férvaltning ur 6vergripande ram hos Finansférvaltningen.

8. Ge generellt uppdrag till alla namnder att under 2019 efterstrava dkad
effektivitet och produktion samt en hallbar ekonomi fér att méta den
tillkommande ekonomiska utmaningen under 2020-2021

Sammanfattning av drendet
Regionplanen Ett hadlsosamt Dalarna &r en del av en rullande arsplanering
och anger den dvergripande inriktningen fér Region Dalarna under

Utdrag exp-Fell Okant till 1. Vid protokollet :
nanti pa Z
dokumentegenskap. . 3.

Jessica Johansen
Bestyrkes i {jansten

[Intygarens namn]
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| &rendet redovisas foljande dokument:

a) Beslutsunderlag Bilaga § 110 a

b) Regionplan 2019 inklusive finansplan 2019-2021 och budget 2019
Bilaga § 110 b

¢) Sverigedemokraternas regionplan och budet 2019 Bilaga § 110 ¢

Foéredragande
Ekonomidirektéren Peter Hansson féredrar drendet.

Bilaga 110 d
Yrkanden, proposition och beslutsgang

Elin Norén (S) yrkar med instimmande av David Ornberg (V) att
landstingsstyrelsen ska besluta att aterremittera arendet, skalet till
aterremittering presenteras som anteckning till protokollet nedan. Om
aterremiss<yrkandet faller sa valjer socialdemokraterna och vansterpartiet
att inte delta i beslutet.

Ordférande UIf Berg (M) yrkar att landstingsstyrelsen ska besluta i
punkterna 1-8 och yrkar saledes avslag pa Elin Norén med fleras yrkande
om aterremiss.

Benny Rosengren (SD) yrkar bifall till Sverigedemokraternas egna forslag
till regionplan och budget, "Aterinfér tryggheten i Dalarna”.

Ordférande Ulf Berg redogér for de yrkanden som framstalls och féreslar
féljande propositionsordning som landstingsstyrelsen godkanner;

Forst stalls proposition pa eget forslag om att avgéra arendet idag mot Elin
Noréns aterremissyrkande. 50

Om Landstingsstyrelsen beslutar att avgora drendet idag stélls proposition
pa ordférandens férslag mot Benny Rosengrens (SD) yrkande ovan.

Ordférande staller forst proposition pa eget forslag om att avgora arendet
idag mot Elin Noréns aterremissyrkande och finner att landstingsstyrelsen
beslutar att avgora arendet idag.
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Harefter staller ordférande proposition pa sitt eget férslag mot Benny
Rosengrens (SD) forslag till regionplan och budget och finner att
landstingsstyrelsen beslutar att bifalla ordférandens férslag i punkterna 1-8

ovan.

Reservation
Benny Rosengren (SD) reserverar sig mot beslutet i forman till eget lagt
forslag.

Protokollsanteckning

Handlingarna till detta darende delgavs landstingsstyrelsens ledamoter sa
sent som en arbetsdag innan sammantradet. Det &r anmarkningsvart,
sarskilt givet darendets tyngd. En god beredning och férankring av drenden
ger mer genomarbetade och i slutdndan battre beslut. Det blir extra viktigt
vid hantering av landstingsplan och budget, som ar de yttersta politiska
styrmedlen foér Landstinget Dalarna. Den sena hanteringen omgjliggor
ordentlig inlasning, analys och seridsa alternativa forslag.

Med anledning av bristfallig arendegang med kort om tid for inlédsning och
férberedelser avstar Socialdemokraterna och Vansterpartiet fran att delta i
beslut.
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Beslut

Regionplan och budget 2019, finansplan
2019-2021

i

Regionplan 2019 mot 2021

Ett hialsosamt Dalarna

En god hélsa genom trygghet, kvalitet och hallbar utveckling
ndra invanarna i Dalarna
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Mer nérmare vard

Vard utan kéer

Vardkvaliteten ska tka

Fler medarbetare som trivs pa
jobbet

Minskad paverkan pa klimat och
miljé

2018-11-02

Regionplan - 6vergripande mal
T e e U

Primarvardens andel av de totala resurserna for

Region Dalarna ska ha en primérvérd med hog
kvalitet utan vantelider med ulgéngspunkti
palienternas behov av vérd

halso- och sjukvard ska 6ka

Region Dalama ska férbaéllra tillgangligheten inom
ramen for vardgarantin

behandling pabérjad inom 90 dagar.
Regionen ska erbjuda en vard som ar jJamlik, Anlal felbehandlingar ska minska
patientsaker och har god kvalitet
Region Dalarna ska vara en rbelsgi Sjukfral on ska minska

med en trivsam arbetsmiljé dar madarbelar;a kanner
sig sedda. Medarbetarna behover fa bétire
rbetsvillkor och sjukfranvaron méste minska

Region Dalarna ska bedriva elt langsiktigt hallbart
milj6arbete fokuserat pa alt 6ka ménniskors hélsa,
minimera miljdbelastningen och férebygga
féroreningar. God miljé &r en vikligt férulsétining for
god hélsa.

Fossilanvandningen ska minska

Kontakt med primdrvarden samma dag, en
forsta medicinsk bedémning inom tre dagar av
legitimerad vardpersonal, besok i den
specialiserade varden inom 90 dagar och

'En langsiktigt hallbar ekonomi

Regional utveckling

Regionplan - 6vergripande mal
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En vélskott ekanomi utgdr grunden for alt regionen ska  Resultatet, enl balanskravel, ska vara ett
overskolt pa minst 1% av skatte- och

kunna erbjuda en patientsaker véard med god kvalitet.
Det kravs darfor att verksamheterna hushéller
ansvarsfulll med skattemedien, haller sig till fastslagen
budget och Inte dverstiger | budgeten fastslagen
nellokostnadsulveckling. Region Dalarna har som mal
alt géra sig oberoende av hyrpersonal och dérmed
minska personalkostnaderna

bidragsintakterna

Region Dalama ska verka for en ulbyggnad av
Dalabanan och samordna infrastruktur- och
trafikatgarder pa regional och interregional niva.
Regionen vill stirka samverkan med hogskolan
Dalarna och aklivt verka for all fler
yrkeshogskoleutbildningar (YH-utbildningar) fériaggs fill
Dalarna. Region Dalama ska inrétla ett forum for
samverkan med statliga myndigheter sa att statens
nérvaro sékerstalls och utvecklas.

Férkorta restiden pa Dalabanan
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Finansiella mal och matt
T e e R
2017 2018 2018 2019 2020

230 77 103 100 125 150
Resultatet, enl balanskravet, ska vara ett dverskott p& minst 1% av skatte-
och bidragsintidkterna dren 2019-2021 men 2% senast dr 2022 26 0,8 11 1,0 i 1,5
Styrelsen och ndmnderna ska halla fastslagen budget och inte dverskrida
budgeterad nettokostnadsutveckling, % 100 100 100 100
Finansiell placering ska matcha pensionsskuldens utveckling och
ddrutdver tka avsittning med minst 400 mnkr per % 100 100 100 100

Bokslut  Prognos Budget Budget Plan Plan
2017 2018 . 2018 2019 2020 2021

Skattesats 11,16 11,63 11,63 11,63 11,63 11,63
Skatteintidkts- och generella statsbhidragsutveckling, % 54 7,0 03 22 29 33
Nettokostnadsutveckling, % 42 5,2 41 2.5 31 29
rets investeringar, mkr 386 442 628 Fakl 600 600
Placerade pensionsmedel, mkr 579 808 821 1208 1608 2008
Soliditet, % 1 1 2 3 4 6
Soliditet inkl ansvarsférbindelse, % -99 -88 -89 -75 -63 -54
Lan vid &rets slut, m 300 300 300 204 378 454

ade fore 1998 inkl I6neskatt, mkr 4662 4759 4578 4478 4416
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, mkr 3200 3180 3604 3844 4234
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Investeringar
Boksiut| Budget|Prognos| Budget Plan .
I e e e I
Fastighetsinvesteringar 149 300 207

IT-investeringar 76 17 110 .
Hélso- och sjukvard 96 94 93 Hemtagningsansvar

Hjélpmedel LD 4 2 2 ar minst 50%, dvs av

Gemensam namnd for hjdlpmede| 30 31 34 tiltkommande kostnader

Pagaende investeringar i) rullande investerings-
- varav Fastighetsinvesteringar budget/-planer.

1) Pagaende investeringar dr i all vasentlig del ej slutforda investeringar fran 2018 varav 115
mnkr avser fastigheter,
30 mnkr Hilso- och sjukvard, 20 mnkr MIT och 2,6 mnkr hos aterstaende férvaltningar

2018-11-02

Tandvard 5 5 9 vid framst nyinvesteringar

Landstingsservice 6 8 10 skall minst 50% hanteras
Gemensam namnd genom okad effektivitet
kostsamverkan 0 1 0,2 (nytta).

1 1 1
Kultur- och bildning konst 3 3 4
Central férvaltning 16 6 1 ¢
Kollaktivirafik 3 Malbilden &r att fran 2020
Nya investeringar 386 568 460 563 600 600 arbeta med minst 3 ariga
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Budget 2019 forutsattningar (1:6) m

» Of6randrad skattesats 11,63

* Prognos SKL i oktober, ekonominytt 8/2018
* SCB’s preliminara resultat avseende kommunalekonomisk utjamning

» Oférandrad statsbudget — riktade statsbidrag enligt budget 2018 —
varav 100 mnkr anvands till generell finansiering

* Generella och fortydligade krav pa 6kad produktivitet, effektivitet och

tillganglighet.

» Halso- och sjukvardsnamnden samt kollektivtrafikndamnden skall
senast 15 januari 2019 presentera en plan fér ekonomi i balans.

2018-11-02

Budget 2019 forutsattningar (2:6)

Besparingar enligt SFP

 Halso- och sjukvardens
besparingskrav om 32,1 mnkr
genomférs ej.

 Fér 6vriga namnder ingar
oférandrat besparingskrav.
« Kollektivtrafikens

effektiviseringsplan aterstar 45
mnkr att genomféra 2019-2020.

« Ny atgardsplan behéver tas
fram for 2020 och framat.

2018-11-02
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Budget 2019 férutsattningar (3:6)

* Index 3,6% for formanslakemedel och hégspec inom Hélso- och
sjukvard

» Statsbidrag lakemedel uppréknad med 3,6%

¢ Index 1,6% formanslakemedel inom Halsoval

* Index 3,8% specialisttandvard

* Ingen hyresdkning inom egna férvaltade lokaler

* Lénepott centralt (ca 3%) — sarskild |6nelyft for sjukskéterskor som
a;fbektar i den direkta varden — forvaltningar kompenseras for faktiskt
effekt.

* Index 2,1% for dvriga kostnader (exkl ovan angivna)
 Mal nettokostnader 3,2% budget 2019

2018-11-02 42

Budget 2019 forutsattningar (4:6)

Utdkade ramar och satsningar

Kultur och bildning Dalarnas museum, dkad hyra 4 300
Prioriteringar ny Kultur- och bildningsplan 2000
Hélso och sjukvard Satsning for att 6ka produktion och tillganglighet 50 000
Regionstyrelse, central férvaltning  Utdkning nya tjénster 3 000
Dalaflyget, utkat &gartillskott 400
ST-janst Arbets- och miljsmedicin Uppsala 700
Regionstyrelse, Hélsoval Téackning underskott patientavgift 7 000
Samverkan fér god vard vid utskrivning 8000

Regionala utvecklingsndmnden: | ram totalt 28 840 tkr ingar ] finansiering via lansstyrelse
och projektmedel.
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Budget 2019 forutsattningar (5:6) “

- Overgripande ram/utvecklingsram

» Avsattning for finansiering av beslutade reformer, nya verksamheter,
medicinsk utveckling, kompensationer och svarvarderade poster.
Regionstyrelsen beslutar pa delegation.

» Uppgar till drygt 68 mnkr.

2018-11-02 44

Budget 2019 forutsattningar (6:6)

* Omstallningsbudget

* Medel fér omstéliningskostnader i samband med genomférandet av struktur-
och férandringsplan eller annan effektivisering.

« Totalt 45 mnkr for Kollektivtrafikforvaltning 45 mnkr och 10 mnkr fér 6vriga
nadmnder.

2018-11-02 45
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Utmanande planeringsforutsattningar 2020->

» Demografin (belastande)

« Skatteunderlaget (vikande)

+ Kostnadsutveckling (stigande)

* Pensionskostnader (6kar)

» Investeringsbehov (6kar)

»  Kompetensférsérjningen (&nnu mer utmanande)

+ Produktivitet (tenderar fortsatta att minska)

* Regionbildning (utmanande ingdende finansiella foruts.)

* Index kollektivtrafik, moms hyrpersonal? (6kade kostnader)

+ Sammanfattningsvis och jamfoért liggande plan en tillkommande
ekonomisk utmaning pa runt 290 mnkr 2020-2021
* Generellt uppdrag till alla néamnder att under 2019 efterstrava 6kad effektivitet

och produktion samt en hallbar ekonomi fér att méta den tillkommande
ekonomiska utmaningen under 2020-2021 — Ny struktur- och férandringsplan

Moijligheter!
Mal och styrning pa effektiviteten!

1 1
] ]
i “r 4
L]
1

)
I
np— -t

Produktivitet Kvalitet
T
|
Effektivitet

Framgangsfaktorer:
Nya néra varden (samverkan) Produktivitet/effektivitet-planer/mal
Digitalisering Kapacitets- och produktionsplanering/-styrning
Prioriteringar Resursférdelning och incitament
Forandrat arbetssatt (RAK) Utveckla malformulering och styrning (inom plan-/styrmodell)




I Landstinget BESLUTSUNDERLAG

DALARNA Landstingsfullmaktige
Central forvaltning VY A 2018-11-19- .
L0004 /) Datum "5 Sida 1 (3)
Ekonomienhet Dnr LD18/03393

Uppdnr 2070

2018-11-05 Landstingsstyrelsen
2018-11-19--20 Landstingsfullmaktige

Strategi for hantering av pensionsskuld

Ordforandens forslag

1. Ny strategi for hantering av pensionsskuld baserad pa bilaga b),
godkanns.

2. Uppdaterade féreskrifter for finansférvaltning, samt uppdaterade
placeringsdirektiv for pensionsmedel, enligt bilaga e) och f),
godkénns. Férandringarna beskrivs i bilaga d).

3. Ny malbild &r att placera 400 mnkr per ar till pensionsmedel under en
10-ars period.

4.  Nytt finansiellt mal enligt bilaga g) nedan, godkéanns

Sammanfattning

En ny strategi for hantering av pensionsskuld féreslas. Den gar ut pa att
satta av likvida medel till pensionsmedel regelbundet under en 10-ars period
och félja upp att sa sker med ett nytt finansiellt mal. Strategin baseras pa en
rapport. Pensionskostnader och utbetalningar kommer att 6ka framover.
Forslaget vantas ge en positiv resultateffekt pa 1ang sikt, men stor variation
pa kort sikt. Placeringsdirektiv och foreskrifter fér finansforvaltning
uppdateras. For att fa ett Overskott av likvida medel att investera behovs det
tas med i budgetarbetet och Landstinget Dalarna uppvisa positiva resultat.
Om fragan inte hanteras pa ett adekvat satt nu kan Landstinget Dalarna fa
mycket svart att hantera kostnaderna framéver.

| arendet redovisas fdljande dokument:
Beslutsunderlag

Rapport pensionsskuld

Kommentarer till rapport pensionsskuld
Forandringar i foreskrifter och direktiv
Foreskrifter for finansférvaltning
Placeringsdirektiv fér pensionsmedel
g)  Nytt finansiellt mal

SRR

Beskrivning av drendet och skélen for férslaget
Befintliga foreskrifter for finansférvaltningen antogs av fullmaktige 2017-11-

20 --21.
| p e ) . S |
Postadress Besoksadress Kontakt Handldggare
Box 712 " Vasagatan 27 023-490000 Sivander Emil
791 29 Falun Falun Org.nr: 232100-0180 Finanschef

emil.sivander@Itdalarna.se
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Landstinget Dalarna har pensionsmedel som uppgar till 579 mnkr bokfort
varde per 2017-12-31 och en pensionsskuld pa 7 716 mnkr inklusive
l6neskatt per 2017-12-31. En pensionsskuld &r nuvardet av de l6ften som
Landstinget har utlovat till sina nuvarande och tidigare anstéllda.
Pensionsmedel ar likvida medel som placerats i aktie-, rante- och
hedgefonder fér att méta skulden. Nuvarande belopp och befintliga
avséttningar ar en start, men det racker inte till for att méta framtida
kostnadsutveckling och likviditetsbelastning for pensioner.

Landstinget Dalarna har tillfragat var nuvarande placeringsradgivare
Soderberg & Partners (S&P) for att fa 6kad insyn i fragan samt férslag pa
praktiska realiserbara atgarder. S&P har skrivit en rapport som
beslutsférslaget utgar fran. Rapporten utgar fran ett liknande landsting vars
siffror sedan skalats in mot Landstinget Dalarnas specifika situation. De
prognoser som finns i rapporten ar prognoser, varken mer eller mindre. De
paverkas framd&ver av ett antal faktorer (rénta, inflation,
dodlighetsantaganden) som férandras fran tid till annan. Givet den langa
prognostiden far varje férandring en stor inverkan.

Avsattningar bor framéver goras utifran en malbild. Denna malbild ar en
lagstaniva for att kunna hantera kommande kostnadsutveckling och
likviditetsbehov. For att styra mot malbilden gérs en plan som kopplas till
uppfoljningsmoment, sa att Landstingets betalningsférmaga sakerstalls pa
kort och lang sikt.

Malbilden ar att satta av ca 400 mnkr per ar till pensionsmedel, under en 10-
arsperiod. Det bor foljas upp arligen att sa sker. Darfor féreslas ett nytt
finansiellt mal. Innevarande ar avsatts ca 182 mnkr. Ytterligare medel kan
komma att behévas, bland annat beroende pa det placerade kapitalets
avkastning, l6neutveckling, antal anstallda och pensiondrernas
medellivsiangd.

Férandringar i placeringsdirektiv for pensionsmedel foreslas genom att pa
sikt uppna en 100 procentig konsolideringsgrad avseende pensionsskuld
jamfort med pensionsmedel. Andring av forvaltningsstrategi gors ej vid detta
tilifalle da mer underlag behdvs. Det kan dock bli aktuellt framover.

| framtiden kan det dven bli aktuellt att I1ana till investeringar fér att kunna
avvara likviditet till pensionsmedel. | sa fall kan aven regelverket for lan
behdva uppdateras.

Det ar viktigt att intakter dverstiger kostnader framéver, for att landstinget
ska kunna komma ikapp med tidigare pensionsataganden och méta
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framtida utmaningar. Fragan har alltsa baring pa landstingets 6vergripande
budget.

Nara halften av de 400 mnkr ar redan med i befintlig budget. Resterande ca
200 mnkr likvida medel behoéver frigéras. Antingen kan det tas fran
kassaflodet fran den l6pande verksamheten, eller via lan.

| takt med att portféljens storlek vaxer, kommer den normala variationen i
innehavens varde att fa en allt stérre paverkan pa landstingets resultat. Som
exempel kan ges att plus/minus 10% pa en portfélj med 2 mdkr innebar en
resultatpaverkan uppat eller nedat med 200 mnkr. Eftersom bérsens
avkastning 6ver lang tid — historiskt sett — har varit positiv, sa vantas
forslaget 6ver lang tid (10 ar och mer) att ge en positiv resultateffekt for
landstinget. Under kortare tidsperioder (1 — 3 ar) kan dock avkastningen
variera mycket och aven bli negativ. Det finns inga garantier fér en viss
avkastning utan enbart sannolikheter. Det har nu varit en mycket lang
bérsuppgang. Att placera medel éver en 10-ars period minskar da den sa
kallade "timing-risken”.

Mindre uppdatering sker av utrédkningen av betalningsberedskap i
Foreskrifter for finansforvaltning.

Begreppet Internbanken, en del inom finansférvaltningen, utgar och ersatts
med Finansfunktionen.

Finansiering och ekonomiska konsekvenser

Det ar en strategisk fraga. Om den ej hanteras och bevakas framéver kan
pensionskostnaderna komma att trénga undan investeringsbudgeten helt,
eller orsaka kraftiga likviditetsproblem eller skattehdjningar.

Samverkan med fackliga organisationer
Arendet omfattas inte av facklig samverkan.

Uppfdljning

Framover bor fragan lyftas regelbundet. Utredningen och forslaget ar ej det
sista ordet i denna fraga, utan kurskorrigeringar kommer att behévas
framover. Viktigast ar att landstinget agerar och fortsatter att agera.
Ekonomidirektor, finanschef samt finansiella mal och internkontroll
sakerstaller att fragan lyfts till politik regelbundet. Nya ALM-analyser bor
goras nar sa bedoéms lampligt, t.ex. var femte ar.
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Kommentarer till strategianalys, Séderberg & Partners

Kommentarer allmant

En pensionsskuld ar nuvédrdet av de l6ften som Landstinget har utlovat till sina
nuvarande och tidigare anstéllda. Det &r alltsa framtida kassafléden som avses.
Kassaflodena har en duration pa ca 15 - 20 ar. Beloppet tas upp i redovisningen dels
som skuld och dels som ansvarsférbindelse. Pensionsskulden avser de framtida
kostnader och kassafléden som ar upparbetade t.o.m. idag. Det innebéar att dagens
och morgondagens anstéllda kommer att ge 6kade kostnader och kassafléden utéver
befintlig skuld. Storleken pa pensionsskulden per 2017-12-31 var totalt 7 716 mnkr,
varav 2 910 mnkr redovisades i balansrakningen och 4 806 mnkr utanfor
balansrakningen som en ansvarsférbindelse i arsredovisningen. | klartext betyder det
att landstinget har en pensionsskuld pa 4 806 mnkr som i nuldget inte syns i
balansrakningen.

Fragan kring pensionsskuld och pensionsmedel har pa senare tid aktualiserats nar
forslag kommit om att lyfta in den del som star som ansvarsférbindelse in i
balansrakningen. En sadan andring skulle medféra ett negativt eget kapital for drygt
100 av Sveriges kommuner och majoriteten av landsting/regioner. Fragan utreds for
ndrvarande ytterligare.

Kommentarer rapporten

| bilaga b) rapport pensionsskuld kan man i Figur 1 "Utveckling intjanad
pensionsskuld” se att nuvarande pensionsskuld minskar successivt aren framéver. |
Figur 2 "Intjanade pensionsutbetalningar” kan man se att kassaflédena,
utbetalningarna till pensionédrerna, 6kar successivt de kommande aren for att sedan
minska nagon gang efter 2023. Detta géller alltsa for befintlig pensionsskuld.

| Figur 4 "Real resultatpaverkan” kan man se att pensionskostnaderna (befintliga och
kommande) ékar kraftigt de kommande aren. Okningarna &r i genomsnitt 10 mnkr/ar
de fram till ca 2050, sedan 6kar det &nnu mer. Okningen per ar adderas alltsa till
foregaende ars 6kning. Om 10 ar véntas pensionskostnaderna vara ca 900 mnkr/ar,
jamfort med nuvarande niva pa ca 700 mnkr/ar. Det i sin tur innebér att allt annat lika
sa paverkas Landstingets resultat negativt med upp emot ca 200 mnkr per ar jamfort
med nuvarande niva, redan inom de kommande 10 aren.

| Figur 5 "Reala framtida kassafléden” visas vantad 6kning av utbetalningar de
kommande aren. For att fortydliga vad det betyder kan man grovt se det enligt
féljande: Om LD idag betalar ut ca 500 mnkr/ar till pensioner, sa blir det i dagens
penningvarde ytterligare 600 mnkr/ar ar 2048. | nominellt penningvérde blir det dnnu
mer. Ar 2041 véntas utbetalningarna till pensioner att 6verstiga 1 miljard kronor
arligen.

Som jamférelse kan ndmnas att storleken (bokfort varde) pa pensionsportfélien per
2017-12-31 var 579 mnkr. LDs investeringsbudget for 2018 ar 586 mnkr. En
skattehdjning pa 1 6re ger ca 6 mnkr (skattesatsen ar fér narvarande 11,63 kr).

Samtliga véantade kostnader och kassafléden ar ungefarliga. De paverkas av bland
annat ranterisk (RIPS-rantan), inflationsrisk, dédlighetsrisk, koncentrationsrisk och
ovriga risker. Eftersom utlovade utbetalningarna har langa I6ptider, i vissa fall upp till
60 ar, sa far varje férandring ett stort genomslag.



00004

| en tidigare version av Placeringsdirektiv for Pensionsmedel, under delen 3.2
Pensionsmedlens mal och omfattning, star féljande:

"Pensionsfonden skall férvaltas sa att fonden éver tid kapar topparna av de framtida
arliga pensionsutbetalningarna. Sammanlagt har 400 mnkr flyttats 6ver fran
kortfristiga placeringar till pensionsfonden. Sedan skall ytterligare insattningar géras i
pensionsfonden i den omfattning som ekonomin medger. Landstingsfullméktige ska
ta stallning till detta i samband med varje arsbokslut.”

Det ar mycket bra att det skapats en pensionsfond, kompetent organisation och
tillhérande dokument med mera. Men det star nu ocksa klart att de framtida
kostnaderna och utbetalningarna ar stora och férmodligen stérre 8n vad manga trott.
Det ar darfor inte lampligt att géra avsattningar ”i den omfattning som ekonomin
medger”. Senare malsattning om att matcha pensionsskuldens férandring ar béttre,
men inte tillrackligt for att komma ikapp. Avsattningar maste darfér géras utifran en
malbild, vilken konkretiseras i en plan som kopplas till uppféljningsmoment, sa att
Landstingets betalningsférmaga sakerstélls pa kort och lang sikt.

Kommentarer forsakra bort

| sammanhanget kan ndmnas att det ar méjligt att I6sa hela nuvarande skuld till ett

forsakringsbolag eller privat pensionsstiftelse. | sa fall krdvs att mer &n hela skulden
tacks av tillgangar, dvs +100 % konsolidering. Enligt beddmning fran S&P skulle en
sadan l6sning krdva ca 125 % konsolidering hos ett forsékringsbolag, vilket innebar
en prislapp pa ca 10 miljarder kr. Det ses darfor inte som ett realistiskt alternativ.

Kommentarer l6sning

Lésningen pa fragan ar i forsta hand att framéver satta av 400 mnkr per ar till
pensionsmedel under en 10-ars period. Ytterligare medel kan komma att behévas.
Utéver det &r det dven 6nskvart att fa en god avkastning pa investerat kapital. Hur
den faller ut framéver aterstar att se. Nara halften av de 400 mnkr ar redan med i
befintlig budget, dar det numer finns ett mal om att méta pensionsskuldens arliga
forandring. Men dvriga ca 200 mnkr likvida medel behéver frigéras, darav tidigare
skrivning om intakter/kostnader och budget. Antingen kan det tas fran verksamhet,
eller fran lan. Lan har givetvis den nackdelen att de nagon gang maste betalas
tillbaka. Om halften av de arliga 400 mnkr lanas upp, dvs 200 mnkr arligen, sa
kommer det att ge en ny upplaning pa 2000 mnkr i slutet av ar 2028.

Gors avsattningarna i tid sa vantas investeringarna ge en stor rénta-pa-rénta effekt.
Drojer avséattningarna sa minskar ranta-pa-ranta effekten. Det &r inte 6nskvart da
landstinget i sa fall vanjer sig vid en hogre kostnadsniva idag och da behéver dnnu
stérre férandringar framéver.

Kommentarer placeringsstrategi

Soderberg & Partners AB har fatt ett uppdrag att dels beskriva pensionsskulden och
dels komma med praktiskt realisera alternativ.

De har gjort en rapport Strategianalys dar de har svarat pa ovanstaende tva
fragestallningar. De har dven véavt in en ny féreslagen férvaltningsstrategi i texten
med tillhérande férandringar i placeringsdirektiv. Ldsaren rekommenderas att skilja
pa dessa ndr rapporten lases.
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Det har varit en lang tid med bérsuppgangar. Rapporter kommer nu om en
avmattning i ekonomin. SHB och SEB rekommenderar nu en normal aktieandel. Att i
nulaget 6ka sin aktieandel &r fullt méjligt men inte nédvandigt. Pa langre sikt kommer
dock en hogre aktieandel att ge en hdgre avkastning statistiskt sett. Sarskilt med
tanke pa det laga rantelaget.

Landstinget Dalarna @r kompetenta inom kapitalférvaltning. Det finns ddremot inga
genvégar som ger fantastisk avkastning éver tid. Det &r svart att i langden 6vertraffa
jamférelseindex, men daremot gar det att géra "vinster” om man kan bevara kapital i
bérsnedgangar genom att i tid vikta ned i aktier och vikta upp i andra tillgangsslag.
Att bevara kapitalet pa sa vis ar dock lattare i teorin &n i praktiken, delvis maste
aktieandelen viktas ned innan en ev nedgang, men sedan maste dven en uppviktning
ske i samband med efterféljande uppgang. Gallande ekonomisk teori sdger att
marknaderna ar effektiva och att det ar omdijligt att generera en éveravkastning éver
tid fér investerare som grupp. Overlag géller att férsakring/skydd kostar avkastning.

Det har nu varit en lang tid med bérsuppgangar. Nagon gang kommer den att
upphéra. Resultatméssigt, kdnslomassigt samt kanske dven i media kan det da bli
negativa féljder. Nya kriser kommer att komma orsakade av faktorer som idag ar
svara att férutse. Da galler det att ha i bakhuvudet att pensionsmedlen investeras pa
mycket lang sikt, vilket borgar fér en positiv avkastning pa lang sikt.

Vilken férvaltningsstrategi som ar bast i morgon ar en svar fraga att svara pa idag.
Det finns fér- och nackdelar med alla strategier. Aven upphandling kan spela roll d&
olika leverantérer har olika erbjudanden. Mer arbete och underlag behévs i den
fragan innan slutgiltigt stallningstagande.

Kommentar Avkastning i férhallande till avsattningar

| rapporten féreslas avsattningar pa totalt 3,4 mdkr i kombination med en
férvaltningsstrategi som ger 6% férvantad avkastning per ar. Det &r S&Ps féreslagna
strategi om hdg aktieandel med aktiv bevakning av nedsidesrisken. Kalkylen utgar
fran foljande genomsnittliga avkastning:

Aktier — 7,5%
Réntor — 1,0%
Hedgefonder — 2,0%

Med nuvarande portfélj ger det en férvantad avkastning pa ca 4,5% per ar. Med
befintlig strategi skulle det ddarmed behévas avséttningar pa 4,5 mdkr, dvs 1,1 mdkr
ytterligare.

Soderberg & Partners uppger att man kan uppna 6 % férvantad avkastning med en
statisk allokering med 75% aktier och 25% rantor. Da &r nedsidesrisken ca 33-34%
pa totalportféljen vid en bérskrasch. Med Séderberg & Partners forvaltningsmodell
uppger de att nedsidesrisken istallet ar 20 % med samma avkastning.

Kommentar faktiskt utfall for avkastning

Faktiskt utfall for forvaltningen fér de senaste 5 aren har varit i genomsnitt 7,7 %. Det
har varit under en period med lang bérsuppgang och laga réantor.



Kommentarer fastigheter och lan

LD har per 2017-12-31 materiella anlaggningstillgangar bestaende av "Byggnader
och Mark” 1 896 mnkr, samt "Maskiner och inventarier, konst” 752 mnkr, som ar i det
narmaste helt obelanat vilket ar en férdel for LD. Total lanevolym hos Kommunlinvest
var 300 mnkr per 2017-12-31.

Kommentarer omvarld

Andra landsting och regioner har en liknande situation. Det finns ett antal
kombinationer av pensionsmedel, pensionsmedel och lan, samt enbart lan.
Gemensamt ar att samtliga méter en ékande kostnadsutveckling framéver for
pensioner. For ndrvarande pagar liknande arbete i flera landsting.
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1. Syfte, mal och giltighet

1.1 Syfte

Syftet med finansdirektiv &r att den skall utgéra ett dvergripande regelverk for den
finansiella verksamheten inom hela Landstinget Dalarna. LD. Detta innebér att
finansdirektiv i tillimpliga delar géller samtliga forvaltningar. Vidare dr den ett hjilpmedel
fér de personer, inom och utanfér landstinget, som dagligen arbetar med den finansiella
verksamheten.

1.2 Mal for den finansiella verksamheten

Landstinget skall i enlighet med kommunallagen 8 kap 2 § forvalta sina medel pa
ett sadant sitt att krav pé god avkastning och betryggande sikerhet tillgodoses.
Landstinget skall inom de riskramar som anges i denna direktiv och av
Landstingsfullmaiktige beslutad finansplan striva efter att

erhélla god avkastning pd medelsférvaltningen och adra sig sa ldga kostnader som
mdjligt for upplaning och skuldférvaltning.

Malsittningen vad giller LDs betalningsstrommar skall vara att

eliminera onddig kapitalbindning samt att utforma betalningsrutiner sé att
betalningsstrommarna flyter optimalt.

1.3 Uppdatering av finansdirektiv

Finansdirektiv inklusive bilagor avseende placeringsdirektiv for pensionsmedel och
donationsmedel skall omprévas och uppdateras vid behov. Detta direktiv géller frdn och
med den | december 2015.

2. Organisation och ansvarsfordelning

2.1 Ansvarsnivaer
Féljande ansvarsnivéer kan identifieras.
e Landstingsfullméiktige
e Landstingsstyrelsen
e Landstingets finansfunktion
e Ovriga forvaltningar och helidgda bolag

2.2 Organisation samt ansvars- och befogenhetsférdelning
Nedan definieras fordelning av ansvar, befogenheter och verkstillighetsansvar
som skall gilla for den finansiella verksamheten.

2.2.1 Landstingsfullmdktige

* Ansvarar for att forvaltningen sker i dverensstimmelse med kommunallagen 8

e kap2-3§S§.

e Beslutar om finansdirektiv, d v s dvergripande mal, regler och riktlinjer avseende all
finansiell verksamhet i LD.

* Beslutar om placeringsdirektiv for pensionsmedel.

* Beslutar om placeringsdirektiv for samforvaltning av donationsmedel.

* Beslutar om ramar for borgensataganden samt enstaka borgensdtaganden
dverstigande 5 mkr

e Beslutar om ramar for landstingets upplaning
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2.2.2 Landstingsstyrelsen

Ansvarar for landstingets medelsforvaltning samt hantering av finansiella risker.
Ansvarar for sikerstillande av att malet avseende betalningsberedskap uppfylls.
uppfylls

Beslutar om borgensataganden om maximalt 5 mkr arligen.

e Beddmer behovet av att uppdatera placeringsreglerna samt vid behov foresla fullmiktige
besluta om fériandringar.

e  Forsikrar att likvida medel halls tillgdngliga for de utbetalningar som landstinget skall gbra
samt faststilla regler for intern kontroll.

Utvirderar forvaltningen l6pande i férhallande till faststillda mal.

Vid behov beslutar om ytterliggare villkor f6r extern upplaning

2.2.3 Finansfunktion
Enheten skall fungera som en internbank, LD Internbank, med landstingsstyrelsens uppdrag
att:

* Hantera intern in- och utléning.

* Ha det verkstillande ansvaret externt i ldne- och placeringsfragor f6r hela LDs
rikning.

* Hantera finansiella risker for hela LD inom ramen f6r denna finansdirektiv.

*  Administrera landstingets centralkonto.

*  Ansvara for att likviditet, pensionsfondens kapital, - och donationsmedel
forvaltas pa det sdtt som anges i denna direktiv samt svara for rapportering och
redovisning av transaktioner i medelsforvaltningen.

* Vid varje tillfille vara beredd att till landstingsstyrelsen rapportera om
kapitalforvaltningens exponering i relation till de faststéllda limiterna i dessa
placeringsregler. :

» Kontrollera att finansiella avtal och transaktioner sker inom ramen for resp
placeringsregler.

* Initiera och utarbeta forslag till uppdatering av finansdirektiv.

+ Utarbeta rutiner for intern kontroll.

2.2.4 Intern kontroll

Med intern kontroll avses de kontrollmoment som ingér i administrationen av langsiktig
medelsforvaltning. Kontrollen forutsitter att det finns system och rutiner for:

instruktioner

rapportering och uppfoljning
ansvarsfordelning i organisationen
inventering av tillgangar
Redovisning

Ansvar
For den interna kontrollen svarar Ekonomienheten dir ekonomichefen har det yttersta
ansvaret.

Placeringar och administration skall utforas av olika personer inom landstinget utifran en
instruktion som tydligt beskriver arbetsrutiner samt ansvars- och arbetsférdelning. Denna
instruktion faststélls och revideras av Landstingsdirekttren.
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Rutiner

Underlag

Skriftligt beslutsunderlag skall upprittas for alla placeringar och andra afférer infr varje
avslut. Detta underlag skall ange datum, villkor och motpart. Underlaget skall kunna
stimmas av mot avridkningsnota frdn motparten och landstingets ekonomiska redovisning.

Avstimning

Innehav av viirdepapper, kontrakt och andra virdehandlingar inventeras regelbundet och
stims av mot redovisningen enligt en rutin som faststills av chefen for redovisningen for
varje kalenderdr. Inventeringen skall géras av en person som inte svarar for placering av
medlen.

Funktionsatskillnad
For att 6ka sidkerheten i affirstransaktionerna skall det finnas en uppdelning mellan de som
verkstiller affirer och de som kontrollerar och bokfor affirer.

Personberoende
[ syfte att uppriitta kompetens samt god kvalitet inom det omrade som faller pa
Finansfunktionen bér flera personer kunna utfora och granska arbetet.

System
For att sikerstilla god intern och extern kontroll samt uppfoljning av den finansiella
verksamheten skall landstinget striiva efter att anviinda for dndamadlet adekvata system.

Atgirder

Alla personer vid Ekonomienheten som deltar i arbetet med medelsforvaltningen skall
omedelbart rapportera onormala héindelser inom placeringsverksamheten till Finanschefen.
En skriftlig rapport om konstaterade onormala héindelser skall lamnas till landstingsradet.

3. Samordning inom LD

3.1 Sammanhallen finansforvaltning
LD skall tillimpa en sammanhallen finansforvaltning. I detta kapitel avhandlas regler och
riktlinjer som stillts upp for att tillgodose &ndamalet av en sammanhallen finansforvaltning.

3.2 LD Finansfunktion

LD har en Finansfunktion som administreras av Ekonomienheten, vilken spelar en central
roll i LDs finansforvaltning. Finansfunktionen agerar externt i finansiella fragor for hela
LDs ridkning. Forvaltningar och bolag skall alltid samrdda med Finansfunktionen vid
drenden med externa motparter.

3.3 Centralkontosystem

LD skall ha ett gemensamt centralkontosystem for alla forvaltningar och

heldgda bolag. Forvaltningar/bolag skall utnyttja konto i centralkontosystemet och
verksamheterna skall som regel inte anvédnda bank- eller girokonto utanfr
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systemet. For eventuella undantagsfall dar forvaltning/bolag utifran
verksamhetsbehov kompletterar anvindande av centralkonto med annat konto,
skall det tillses att likvida medel skyndsamt férs over till centralkontosystemet.

3.4 Likviditetsprognoser

Varje forvaltning/bolag skall pa begéran av Finansfunktionen rapportera
likviditetsprognoser

i enlighet med instruktioner som faststéllts i LD s finanshandbok.

3.5 Riskhantering

Ekonomisk verksamhet innebér alltid ett risktagande. Det aligger Finansfunktionen att
identifiera och miita finansiella risker. Fér definitioner av finansiella risker, se bilaga 3.
Finansiella

derivatinstrument kan anviindas for att hantera vissa risker, se hanteringen av olika risker
nedan.

3.6 Placeringar
Forvaltning/bolag som vill placera 6verskottslikviditet skall géra detta hos
Finansfunktionen till marknadsméssiga villkor. Se vidare LD’s finanshandbok

3.7 Lan eller leasing

Forvaltning/bolag som vill uppta lan eller anviinda leasing skall gora detta via
finansfuktionen, se vidare under Laneramar nedan. Utfirdande av publikt [an eller annat
upptagande av langfristig kredit pd marknaden sker endast av Finansfunktionen.
Upptagande och fortidslosen av 1dn hos Finansfunktionen sker till marknadsméssiga villkor.
Se vidare LD’s finanshandbok

3.8 Forskottsbetalning

Vid forskottsbetalning uppkommer risk for att leverantéren kommer pa obestand
innan leveransen har utférts. Landstingets forvaltningar/bolag bor i méjligaste

man undvika forskottsbetalningar vid upphandlingar. Om férskottsbetalningar

anda sker skall forvaltningar/bolag ha erhallit bankgaranti fran leveranttren innan
betalning av forskott erldggs. Bevakning av bankgarantier aligger Finansfunktionen.

3.9 Handel med utlandet, upphandling i utliindsk valuta

I samband med upphandling &r det tillatet att sluta avtal i utlindsk valuta.

Landstingets forvaltningar/bolag bor dock i mgjligaste man undvika detta pga den
valutarisk som foreligger vid handel med koppling till utlindsk valuta.

Om avtal dnda avses tecknas i utlindsk valuta giller att for belopp 6ver 5 miljoner

kr (5 mkr) méste Finansfunktionen kontaktas for avgérande huruvida valutasikring skall
ske eller ej, se avsnitt 6.1 LDs valutaexponering Utformningen av valutasikring samt
graden av siikring skall 6verenskommas mellan Finansfunktionen och upphandlande
enhet innan avtal i utlindsk valuta tecknas.

3.10 Borgen

Landstinget étar sig borgensédtaganden endast i undantagsfall. I sadana fall skall
landstingsfullméktige/landstingsstyrelsen besluta om borgenséatagandet i varje

enskilt fall. Dérvid tar landstinget en avgift som motsvarar avgiften for

bankgaranti. Landstingsfullméktige samt Landstingsstyrelsen kan dock i varje enskilt fall
besluta att avgift for borgen inte skall uttas.



Landstingsstyrelsen féar besluta om borgensataganden

inom en arlig totalram om hogst 5 miljoner kr, med ett hogsta belopp om 1
miljoner kr for varje beslut. Borgen far inte tecknas till férman for kommersiell
verksamhet utanfor LD.

3.11 Pensionsforpliktelser
Enskilda forvaltningar/ bolag féar inte bilda pensionsstiftelser eller pa annat siitt
externt hantera sina pensionsforpliktelser utan godkénnande av landstingsfullméktige.

3.12 Detaljerade foreskrifter, gemensamma rutiner
I LDs finanshandbok finns detaljerade foreskrifter som utgér bl.a. fran
detta direktiv.

4. Finansfunktionen upplaning och skuldférvaltning

4.1 Laneram

Total extern laneram for LD omfattar befintliga ldn och nyuppléningslimit. Ramen faststélls
arligen av landstingsfullmiktige i samband med beslut om budget/finansplan.

4.2 Tillatna upplaningsformer

- Kontokredit, kreditlifte eller lan i bank och andra finansinstitut som uppfyller kraven pé
motpart som anges under punkt 5.4.3 nedan.

- Utgivande av skuldebrev (t.ex. certifikat och obligationer) avsedda for allmiin handel eller
stdllda till viss juridisk person.

- Leasing och rentingaffirer.

- Finansiering pa annat sitt eller frdn annan part, efter sdrskilt beslut av landstingsstyrelsen.
Det kan forutsittas att det efterhand tillkommer nya finansiella instrument. Uppstar
oklarheter huruvida dessa faller inom ramen for finansdirektiv, skall frigan behandlas av
landstingsstyrelsen for beslut.

Uppléaning &r endast tillaten i svenska kronor.

4.3 Rutiner vid finansiering hos Finansfunktionen

Utbetalning fran Finansfunktionen sker alltid till lantagande enhets underkonto inom
koncernkontosystemet. Normalt gérs utldningen som en kredit i koncernkontosystemet som
ranteberiiknas manadsvis.

4.4 Riskhantering avseende upplaning och skuldférvaltning
4.4.1 Rdnterisk och rdintederival

Skuldportfoljen bestar av utestdende lan renting- och leasingafférer.
Réntederivat far anvindas for att paverka portféljens rinterisk.
Derivatinstrumentens 16ptid bestdms efter en bedémning utgéende frén
nuvarande och framtida réntelédge, samt skall sta i proportion till lanets belopp,
16ptid och rédntereferens.

Derivatinstrumenten skall medridknas vid berdkning av l&neportféljens
genomsnittliga rantebindningstid.



Tillatna finansiella derivat

Syftet med derivatinstrument &r primért att, vid en uppgéng i
marknadsréntan, begrénsa genomslagshastigheten detta har pa resultatet.
Anvindandet av derivat ger en 6kad flexibilitet i den l6pande
skuldhanteringen vilket ger landstinget storre méjligheter att paverka
rénterisk och forvéntad réntekostnad.

Utgangspunkten vid anvéindning av finansiella instrument &r att
Landstinget forstar instrumentens riskprofil och hur instrumentet ska
hanteras redovisningsmaéssigt.

Foljande derivat (samt kombinationer av dessa) dr godkdnda som
instrument for skuldforvaltning:

- Riénteswap
- Terminskontrakt (t.ex. FRA kontrakt)
- Optioner (t.ex. rdntetak, rdntegolv och swaption)

Volymen utestaende rédntederivat (netto) fir inte 6verstiga den totala
laneskulden.

4.4.2 Refinansieringsrisk

For att begrénsa refinansieringsrisken fir inte mer &n 30 % av laneportfoljen forfalla inom
de nérmaste 12 manaderna, mitt vid varje manadsskifte. Dock far belopp som forfaller inom
12 ménader alltid uppga till max 100 mkr. Om beloppet som forfaller inom 12 ménader ér
hogre d@n 30% och stérre dn 100 mkr av den totala laneportfsljen, kan 6verskjutande belopp
reduceras mot bindande kreditléften (lingre dn 12 méanader). Notering ska dé ske om att
delar av kreditléften har reserverats mot 6verskjutande belopp.

Milsittningen skall didrutdver vara att laneportfoljen har en 6ver &ren spridd forfallostruktur.
4.4.3 Motpartsrisk

Tilldtna motparter vid upplaning-, och derivataffiirer och utstillande av bankgarantier dr

- Banker, forsékringsbolag och 6vriga finansiella institutioner med en rating pd minst A-
hos Standard & Poors eller minst A3 hos Moody's (eller ingéende i koncerner med minst
denna rating).

- Institutioner dgda av stat, kommun eller ddrmed jamforliga samfilligheter och
myndigheter.

- Annan part genom sérskilt beslut av landstingsstyrelsen.

4.4.4 Likviditetsrisk (betalningsberedskap)

For att sékerstilla kortsiktig betalningsformaga bor betalningsberedskapen for LD uppgar
till minst 4 veckor, dvs. 20 bankdagar. Betalningsberedskapen utgérs av outnyttjade
bindande kreditléften och likvida medel disponibla inom 3 bankdagar. Det bedémda behovet
av betalningsberedskapen i kronor definieras som summan av verksamhetens
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nettokostnader, amorteringar och finansiella kostnader for verksamhetséret, minus
avskrivningar, dividerat med 365 multiplicerat med malet for betalningsberedskapen
uttryckt i antal dagar.

For ar 2018 giller foljande, baserat pa &rsredovisning 2017, mkr:

Nettokostnader 8291
Amorteringar 100
Finansiella kostnader 81
-Avskrivningar -322
Summa 8150
8150/365 22
22%20 447 mkr

4.4 Riintekostnadsprognos
Vid prognostisering av kommande réntekostnader anviinds lanemarginal samt swap-rinta for
motsvarande [5ptid.

5. Finansfunktionens forvaltning av finansiella placeringar

A. Overskottslikviditet
5.1 Tillatna placeringar
I forsta hand skall verskottslikviditet anvindas for att minska laneskulden.
Nedan specificeras tillatna alternativ for placering av dverskottslikviditet.
e Rintebdrande virdepapper
e Penningmarknadsfonder
e Bankinlédning
e Extern utléning.
e Alternativa tillgangar

5.2 Riskhantering avseende medelsférvaltning

5.2.1 Placeringens likviditet

For att begrinsa likviditetsrisk far placering enbart (undantaget se utlaning avsnitt 5.2.6,
penningmarknadsfonder avsnitt 5.2.5 och alternativa tillgangar avsnitt 5.2.7) ske i likvida
rintebdrande véirdepapper och pa bankkonto utan uttagsrestriktioner. Med likvida
réintebirande virdepapper avses instrument dar daglig notering sker av kdp- och séljkurser.

5.2.2 Placeringens rdintebindningstid

For att begriinsa rinterisk, regleras den tillatna genomsnittliga aterstdende
rintebindningstiden for placeringarna. Réntebindningstiden far uppga

till htgst 6 méanader for placeringsportfoljen (exklusive utlaning, placering i
‘penningmarknadsfonder och alternativa tillgangar) i genomsnitt.

5.2.3 Derivatinstrument i medelsforvaltningen

Derivatinstrument far inte anvindas i tillgdngsforvaltningen.

5.2.4 Motpartsstruktur for placeringar '

For att begriinsa kreditrisk regleras LDs motparter vid placering enligt
nedanstdende fordelning.
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Kategori Maximal placeringsvolym Maximal placeringsvolym per
per kategori motpart/ emittent

Svenska staten Obegrénsat Obegréansat

Nordiska banker med en Obegrénsat Max 100 mkr per motpart,

rating motsvarande minst

A- enligt Standard &

Poor's. A3 enligt Moodys

dock far obegransade medel sta

pa konto i den bank dar

landstingets koncernkontosystem finns

Ovriga banker med en Obegransat Max 50 mkr per motpart,
rating motsvarande minst

A- enligt Standard &

Poor’s. A3 enligt Moodys

Av svenska staten heldgda Max 300 mkr Max 50 mkr per motpart
bolag
Féretagscertifikat med Max 200 mkr Max 50 mkr per emittent

rating motsvarande K-1
eller minst A-2 enligt
Standard & Poor's eller P-2 enligt Moodys

5.2.5 Penningmarknadsfonder

Placeringar far goras i vildiversifierade penningmarknadsfonder som bland annat placerar i
statsskuldsvixlar, certifikat och obligationer med kort aterstaende 16ptid. Fonderna skall
vara utgivna i svenska kronor. Placering i penningmarknadsfonder far uppga till maximalt
100 Mkr vid varje enskilt tillfélle.

Placeringar enligt denna paragraf skall ses som undantag frdn motpartsstrukturen under 5.2.4

5.2.6 Extern utlaning

Utlaning till landstingsexterna parter som inte regleras ovan far endast ske efter
sirskilt beslut i landstingsfullméktige. Villkoren for utldningen skall da faststillas
for varje enskilt drende.

5.2.7 Alternativa tillgangar

Placeringar i alternativa tillgdngar far endast goras i fall da 6verskottslikviditeten &r storre dn
400 mkr och fér aldrig verstiga 20 procent av den totala likviditeten.

Investeringar i alternativa tillgangar skall

1. Uppvisa lag korrelation till aktie, - och rénteplaceringar.
2. Ha en forviintad hog positiv riskjusterad avkastning och en historisk riskniva (mdtt
som volatilitet) som é&r ldgre &n aktiemarknaden

Med alternativa tillgangar avses

e Absolutavkastande tillgédngar
Hedgefond/certifikat som syftar till att skapa en positiv avkastning oavsett
underliggande marknadsutveckling. Investeringar i hedgefond far endast goras via
hedgefond-i-fond vilka skall ha inlosen av andelar minst ménadsvis.



e Kapitalskyddade strukturerade produkter skall alltid ha en kapitalgaranti fran
emittenten pa ldgst 90 procent av investerat belopp med inlésen minst méanadsvis.
Produkterna ska vara vil diversifierade med god riskspridning Undantag fran denna
regel géller strukturerade produkter anskaffade fore 2009.

Innehav noterad i annan valuta in SEK valutasikras alltid.

B. LDs pensionsforpliktelser

Placering av pensionsmedel

Forvaltningen av pensionsmedel regleras i bilaga 1, ”Placeringsdirektiv
for forvaltning av pensionsfond”

Riskhantering av pensionsskuld

Hantering av den risk som kan uppkomma till f6ljd av pensionsskulden i
LDs balansrikning eller utanftr balansrikningen som ansvarsforbindelse
regleras inte inom ramen for detta direktiv.

C. LDs samférvaltning av Donationsmedel

LD har ansvar for forvaltningen av Donationsmedel i ett antal Dalaanknutna stiftelser.
Forvaltningen av dessa donationsmedel regleras i bilaga 2, ”Placeringsdirektiv for
forvaltning av Donationsmedel”

6. Finansfunktionens dvriga hantering

6.1 LDs valutaexponering

Landstingets valutaexponering skall vid varje tidpunkt héllas sa lag som mgjligt till

en rimlig kostnad. Valutaexponeringar som uppstar som ett naturligt resultat i
verksamheten vid upphandlingar skall i samrad med berérda

forvaltningar/ bolag begrinsas. Som huvudregel skall samtliga belopp Gverstigande 5 mkr
valutasikras.

Tilldtna derivatinstrument vid hantering av valutaexponering ér valutaterminer,
valutaswapar och valutaoptioner.

6.2 Operativa risker
Finansfunktionen ansvarar ocksé for de med finansverksamheten forknippade operativa
riskerna (administrativa rutiner, [T-system m m)

7 Rapportering och utviirdering

7.1 Rapportering

7.1.1 Syfte

Rapporteringens syfte dr att informera om portféljens resultat och portféljens exponering i
relation till de faststéllda limiterna i denna placeringsforeskrift.

7.1.2 Ansvar
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Samtliga personer och parter delaktiga i arbetet med portféljen skall omedelbart rapportera
om héndelser som inte kan betraktas som normala i placeringsverksamheten. Rapport skall
ldmnas till narmast 6verordnad som ansvarar for vidare rapportering.

7.1.3 Rapportering skuldforvaltning

Finansfunktionen skall tvd ganger per ar till landstingstyrelsen limna rapport om
O Langivare, 16ptid och villkor pa enskilda lan skuldportfoljen

Q Skuldportféljens forfallostruktur

Q Stdrre forandringar i skuldportféljen under perioden

7.1.4 Rapportering Overskottslikviditet, Pensionsmedel och Samforvaltning av
Donationsmedel

Finansfunktionen skall tvd ganger per ar till landstingstyrelsen ldmna rapport om
O Avkastning under ménaden och under aret

O Avkastningen for portféljens index

Q Portféljens duration

Q Innehav av virdepapper dér respektive virdepappers duration anges

Q Innehav av virdepapper dér respektive véirdepapper redovisas med angivande av
procentuell andel av det totala virdet for Likviditetsportfoljen

Q Storre fordndringar i innehavet under perioden

7.2 Utviirdering
Minst vartannat ar skall Finansfunktionen utvirderas av LT Dalarnas revisorer eller annan
extern part. Utvirderingen skall rapporteras till Landstingsfullméktige.

7.3 Uppdatering av policy och direktiv
Policy och direktiv kommer fram&ver att antas arligen samt vid behov revideras enligt
tidigare rekommendation frén revisorerna.
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1. INTRODUKTION 00006"

1.1 Bakgrund

Utdver vad garantipension och det allmédnna pensionssystemet ger, utfister kommuner och landsting
enligt avtal mellan arbetsgivar- och arbetstagarorganisationerna en viss pension till de anstéllda.
Landstingets pensionsskuld gentemot de anstillda kommer fran tre olika pensionsavtal. Pensioner
intjinade t 0 m 1997 enligt avtalet PA-KL redovisas som ansvarsférbindelse!. Ar 1998 ersattes PA-KL
av PFA-avtalet. Pensioner enligt PFA, intjénade 1998 - 2005 redovisas som avsittningar i
balansréilmingenz. Sedan 1 januari 2006 giller det nya avtalet KAP-KL. Aven for det nya avtalet
redovisas pensionerna som avséttningar i balansridkningen.

Landstinget Dalarna har sedan 2005 haft en aktiv forvaltning av 6verskottslikvid. Kapitalet har
placerats i form av s.k. strukturerade produkter, depositioner och foretagscertifikat i syfte att skapa en
effektiv och dndamalsriktig forvaltning.

1.2 Syfte med placeringsdirektivet

Placeringsdirektivet utgor det 6vergripande styrinstrument f6r landstingets pensionsmedelsférvaltning.
Syftet med placeringsdirektivet &@r att ange regler for hur Landstinget Dalarna far placera tillgdngarna i
en pensionsfond.

Placeringsdirektivet skall:
e Ange regler for hur landstingets pensionsmedelsforvaltning skall bedrivas.
e Vara ett styrinstrument som bidrar till att uppsatta mél uppnas.
o Tydliggéra roller och ansvarsfirdelning mellan landstingsfullméktige. landstingsstyrelsen,
ekonomidirektéren, ekonomienheten och anlitade externa forvaltare,
e Fungera som vigledning i det dagliga arbetet for ansvariga personer hos landstinget och for
externa kapitalforvaltare.

1.3 Uppdatering av placeringsdirektivet

Placeringsdirektivet faststills av landstingsfullméktige. Dokumentet skall omprévas och uppdateras
vid behov. Under [6pande &r kan styrelsen vid behov besluta om foréndringar i eller avvikelser fran
placeringsdirektivet, exempelvis med h#nsyn till aktuella férhallanden inom landstinget eller med
beaktande av utvecklingen pa de finansiella marknaderna.

Efter godkinnande av nytt placeringsdirektiv skall landstinget distribuera detta till samtliga anlitade
férvaltare och dokumentera detta.

! Ansvarsforbindelsen enligt avtal PA-KL bestar av ett stort antal pensionsléfien och #r en forménsbestimd
skuld. Skulden &r historisk och baseras pa personalens pensionsformaner intjdnade fore 1998. Detta innebiir att
skulden dr amorterande genom att vérdet inte 6kar med nyintjénande utan endast med inflation och
prisbasbelopp.

% Avsittningen i balansrikningen omfattar bl a kompletterande lderspension som 4r forménsbestimd pa
lonedelar Gver 7,5 basbelopp samt visstidspension, sérskild &lderspension och efterlevande pension. Dessa
intjinade pensionsfdrmaner tas upp i balansrikningen som en dkning av pensionsskulden. Denna del av
pensionsatagandet paverkas bl a av nyintjanande, [6nekningstakt, nyanstéllningar etc. och riiknas upp med
inflation, reallonetkning, prisbasbelopp.
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2. ORGANISATION OCH ANSVARSFORDELNING
Féljande ansvarsnivéer kan identifieras.

Landstingsfullméktige

Landstingsstyrelsen QOCDE3R
Landstingets finansfunktion -

2.1 Landstingsfullmiktiges ansvar

Det #r landstingsfullméktiges ansvar att forvaltningen sker i 6verensstimmelse med Kommunallagen 8
kap 2 - 3a § samt att faststilla placeringsreglerna.

2.2 Landstingsstyrelsens ansvar

Det &r landstingsstyrelsens ansvar att:

Forsdkra att likvida medel halls tillgingliga f6r de utbetalningar som landstinget ska gora samt
faststilla regler for intern kontroll.

Beddma behovet av att uppdatera placeringsreglerna samt vid behov foresla fullméktige
besluta om fordndringar.

Lopande utvirdering av foérvaltningen i férhallande till faststéllda mal.

2.3 Finansfunktionens ansvar

Det #r finansfunktionens ansvar att:

Pensionsfondens kapital forvaltas pa betryggande sétt s att riskerna begriinsas och
mdojligheterna till god avkastning tillvaratas. Ekonomienheten svarar for redovisningen av
transaktioner i medelsforvaltningen, framtagandet av underlag for rapportering och verkstéller
finanschefens beslut.

Foretrdda landstinget gentemot extern motpart.

Besluta om val av kapitalférvaltare samt upphdrande av forvaltarmandat.

Vid varje tillfille vara beredd att till landstingsstyrelsen rapportera om portfoljens exponering
i relation till de faststillda limiterna i dessa placeringsregler.

Kontrollera att finansiella avtal och transaktioner sker inom ramen for dessa placeringsregler.
Initiera och utarbeta forslag till uppdatering av placeringsreglerna.

Utarbeta rutiner for intern kontroll.

Rebalansera den totala portféljen i de fall gransvérdena for tillgangsslagen under- eller
overskrids.

2.4 Intern kontroll

Med intern kontroll avses de kontrollmoment som ingér i administrationen av langsiktig
medelsforvaltning. Kontrollen férutsétter att det finns system och rutiner for:

instruktioner

rapportering och uppféljning
ansvarsfordelning i organisationen
inventering av tillgangar
redovisning

Ansvar
For den interna kontrollen svarar Ekonomienheten dér Ekonomidirektdren har det yttersta
ansvaret.
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Placeringar och administration skall utféras av olika personer inom landstinget utifrdn en
instruktion som tydligt beskriver arbetsrutiner samt ansvars- och arbetsfrdelning. Denna
instruktion faststélls och revideras av Landstingsdirektéren.

Rutiner

Underlag

Skriftligt beslutsunderlag skall upprittas for alla placeringar och andra afférer infor varje avslut.
Detta underlag skall ange datum, villkor och motpart. Underlaget skall kunna stimmas av mot
avrikningsnota fran motparten och landstingets ekonomiska redovisning.

Avstimning

Innehav av virdepapper, kontrakt och andra vérdehandlingar inventeras regelbundet och stédms av
mot redovisningen enligt en plan som faststills av redovisningschefen for varje kalenderér.
Inventeringen skall géras av en person som inte svarar for placering av medlen.

Funktionsitskillnad
For att 6ka sdkerheten i affdrstransaktionerna skall det finnas en uppdelning mellan de som
verkstéller affdrer och de som kontrollerar och bokfér affirer.

Personberoende
I syfte att uppritta kompetens samt god kvalitet inom det omréde som faller pa finansfunktionen
bor flera personer kunna utfora och granska arbetet.

System
For att siikerstilla god intern och extern kontroll samt uppféljning av den finansiella verksamheten
ska landstinget striva efter att anvénda for &ndamalet adekvata system.

Atgiirder
Alla personer vid Ekonomienheten som deltar i arbetet med medelsforvaltningen skall omedelbart
rapportera onormala hiindelser inom placeringsverksamheten till Finanschefen.

2.5 Attestinstruktion

Forutom ovanstaende ansvarsfordelning giller landstingets ordinarie attestinstruktion.




