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3. PENSIONSSKULDEN 00006!

3.1 Virdering av pensionsskulden

Pensionsskulden har en mycket 1&ng 16ptid vilket innebér en stor rdnterisk fér landstinget. Enligt
giillande regelverk (RIPS 07) vérderas den bokforingsmissigt genom att de framtida
pensionsutbetalningarna diskonteras med en rénta.

(mnkr) Virdering i
bokslut

2017-12-31
Pensionsskuld i
Balansrikningen 2910
Pensionsskuld under
ansvarsforbindelser 3 863
Skuld for sérskild léneskatt

937

Totalt 7716

Tabell 1. Den totala pensionsskulden

3.2 Pensionsfondens omfattning och mal

Pensionsmedel skall pa sikt tdcka hela pensionsatagandet inklusive ansvarsforbindelsen. Malet blir
dérfor 100 % konsolideringsgrad pé sikt. Dérefter ska avkastningen anvéindas for att mota Skade
kostnader fér pensioner och pé sikt ska kapitalet dven anvindas for att likviditetsmassigt ticka
utbetalningarna hénforliga till pensioner.




Placeringdirektiv for forvaltning av pensionsfond — Landstinget Dalarna

ND00DA
4. PLACERINGSRIKTLINJER UL U O

4.1 Forvaltningsfilosofi
Landstingets forvaltningsmal skall uppnas med féljande principiella riktlinjer for forvaltningen:

1. Helhetsansvar
Landstinget har ett helhetsansvar fér skulder och tillgadngar som hérror till
pensionsmedelsforvaltningen. Det avilar landstingets foretradare att skéta den riskhantering,
tillgangsallokering, mm, som f&ljer med detta ansvar.

2. Matchning
Normalportf6ljen som anges nedan &r framtagen for att minska belastningen p4 landstingets
ekonomi med anledning av pensionsatagandet.

3. Diversifiering
Tillgdngstorvaltningen skall utformas for att sikerstélla en bra diversifiering inom och mellan
de tillgangar som ingér i portféljen, i syfte att uppnd en effektiv riskspridning.

4. Léngsiktighet
Investeringar pa finansiella marknader innebér risker. [ en véldiversifierad portfolj &r risken
framst relaterad till att tillgdngarna pa de marknader som landstinget investerar i fluktuerar i
virde. Eftersom huvuddelen av landstingets pensionsatagande &nnu ligger ldngt fram i tiden &r
kortfristiga svdngningar i portféljvérdet mindre relevant.

4.2 Extern forvaltning
Landstingets tillgdngar kan forvaltas av externa firvaltare. Vid anlitande av externa forvaltare skall
principen om diversifiering iakitas, sd att god riskspridning erhalls.

Externa forvaltare skall folja formella och branschméssiga krav som féljer av dennes verksamhet. Det
innebdr att forvaltare skall vara ett fondbolag eller ett virdepappersinstitut som har erforderliga
tillstdnd (se 4.5).

Vid placering i investeringsfond utformas inga sérskilda avtal utéver eventuella rabattavtal.
Fondbestdmmelserna skall i allt vdsentligt Gverensstimma med placeringsdirektiv.
Virdepappersfonder och specialfonder skall std under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande
utlandsk myndighet.

Investeringar kan dven ske i s.k. strukturerade produkter (t ex aktieindexobligation). D4 transparensen
i strukturerade produkter ofta dr sdmre #n i diskretiondra forvaltningsmandat virdepappersfonder och
specialfonder stills sirskilda krav pa landstingets foretrddare i samband med forvérv av strukturerade
produkter. Kostnads- och villkorsstruktur, 16ptid, exponering, motpartsrisk och likviditet &r aspekter
som noggrant och initierat maste vérderas.

4.3 Tillatna tillgangsslag och riktlinjer
Portfoljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:
o Réntebdrande virdepapper (4.3.1)
e Riéntebdrande fonder(4.3.2)
e  Aktier och andra vdrdepapper som kan jamstéillas med aktier (4.3.3)
e Alternativa tillgngar: Investeringar som ej ryms i punkterna ovan, t ex absolutavkastande
tillgangar (ex: hedgefonder), reala tillgangar (ex: fastigheter, révaror), eller motsvarande
(4.3.4), samt onoterade tillgingar (ex: private equity).
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e Konto i nordisk bank, enligt samma motpartsstruktur som anges i Foreskrift for
Finansforvaltningen, 5,2,4

Strukturerade produkter skall hdnforas till det tillgangsslag som exponeringen i huvudsak avser.
Likvida medel skall inte hallas annat som transaktionslikviditet inom respektive tillgangsslag,

4.3.1 Rdntebirande virdepapper

I landstingets strategi med evig skuld genereras avkastningen frémst fran andra tillgangsslag &n just
rintor. Réintebdrande tillgangar i portféljen syftar framst till att generera stabila nominella kassafléden
samt att vara en sikerhet vid perioder av finansiell oro. Generellt 8kar avkastningen men ocksa risken
med okad 16ptid pa rdntebérande tillgangar. P4 den svenska marknaden finns endast ett fatal nominella
och reala statsobligationer med 16ptid 6verstigande 10 ar.

Kreditrisk definieras som risken att utfirdaren av ett finansiellt kontrakt inte fullgdr sina forpliktelser,
exempelvis inte betalar tillbaka nominellt belopp vid kontraktets forfall.

For att bedoma graden av kreditvirdighet hos emittenter och motparter tillimpas Standard & Poor’s,
eller Moody’s. 100 % av de réntebdrande tillgingarna far placeras i virdepapper utgivna eller garan-
terade av svenska staten. Utdver detta skall landstinget efterstriva en effektiv riskspridning, t ex
genom att placera i manga olika emittenter och, dar det &r relevant, olika branscher.

Den rintebdrande portféljens storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portféljens marknadsvirde som far ske till rintebirande virdepapper. .
Tabellen nedan anger max tillatna andel av den rintebdrande portféljen som far investeras i respektive
kategori.

Max andel,

Emittentkategori emittentka
Loptidssegment (S&P/Moody’s) tegori
Kortfristig rating 1 A2/P2 (och biittre) 50%
(<1ar)
Langfristig rating 2  Svenska staten, 100%
(>1ér) a svenska kommuner
och landsting
2 AAA-/Aaa3 (2aej 70%
b inrdknat)
2 A-/A3 - AA+/Aal 50%
Ovriga € Ej ratade eller ldgre 20%
rintebirande 3 rating

*Begrinsningen giller inte svenska staten

Investering i virdepapper som inte &r ratade r tillatna, om dgargaranti eller annat férhéllande i sak
innebir en motsvarande rating som avses ovan.

Investeringar i icke ratade obligationer gérs antingen genom vl diversifierade fonder eller genom
direkta k&p av en portfélj med s& ménga innehav att vil diversifierade egenskaper uppnas.

Innehav i rdntebdrande vérdepapper noterad i annan valuta &n SEK skall valutasékras.

4.3.2 Riintebiirande Fonder
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Placeringar far ske i rantebérande fonder och/eller i rantebarande vardepapper. Fonderna
skall vara utgivna i svenska kronor.

4.3.3 Aktiefonder, aktierelaterade instrument och aktier

Vid investeringar i aktier skall allmént vedertagna principer om diversifiering inom och mellan olika
aktiemarknader beaktas. Likasa skall riskspridning avseende forvaltare och forvaltningsstil
efterstrivas.

Placeringar fér ske i aktiefonder, aktierelaterade instrument och aktier. Med bérsnoterade aktier avses
aktier som dr féremal for regelbunden handel pa auktoriserad marknadsplats 6ppen for allmidnheten
och under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utldndsk myndighet (behérigt organ).
Andelen onoterade aktier far uppga till max 5 % av den totala aktieportféljen. Placering far dven ske i
aktierelaterade instrument och aktiefonder.

Aktieportféljens maximum-storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portféljens marknadsvirde som fér ske till aktier och aktierelaterade
instrument.

Av den totala aktieportféljens maximum-storlek far varje enskilt innehav av aktier utgéra maximal 10
%. Eventuellt innehav i aktiefonder ska inte omfattas.

Aktieinnehav noterad i utlindsk valuta valutasdkras normalt inte.

4.3.4 Alternativa tillgangar

Den totala allokeringen av alternativa tillgdngar far vara max 30 % av den totala portfoljens
marknadsvérde.
Investeringar i alternativa tillgdngar skall

1. Uppvisa lag korrelation till aktie, - och rénteplaceringar.
2. Haen forvintad hog positiv riskjusterad avkastning och en historisk risknivd (métt som
volatilitet) som r ldgre 4n aktiemarknaden

Med alternativa tillgdngar avses

e Absolutavkastande tillgangar
Hedgefond/certifikat som syftar till att skapa en positiv avkastning oavsett underliggande
marknadsutveckling. Investeringar i hedgefond far endast goras via hedgefond-i-fond vilka
ska ha inlgsen av andelar minst méanadsvis.

e [apitalskyddade strukturerade produkter ska alltid ha en kapitalgaranti fran emittenten pa
l4gst 90 procent av investerat belopp med inldsen minst manadsvis. Produkterna sk vara vl
diversifierade med god riskspridning. Undantag fran denna regel géller strukturerade
produkter anskaffade fére 2009.

Innehav noterad i annan valuta én SEK skall valutasédkras,
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4.4 Allokering

Normalportféljen anger den totala portfoljens strategiska, langsiktiga fordelning mellan tillgangsslag.
Vid berdkning av vikterna skall tillgdngarnas aktuella marknadsvirde utgéra utgdngspunkt. Férdelning
(uttryckt i SEK) skall gilla totalt for portféljen.

Mot bakgrund av den laga fonderingen for pensionsdtagandet och langa placeringshorisonten for de
avsatta medlen #r ett betydande men kontrollerat risktagande ldmpligt. Detta f6rstéirks av det faktum
att huvuddelen av skulden belastar driftsnettot, vilket dr att betrakta som en lagrisktillgang
(réntebdrande vérdepapper).

Tillgangsslag i procent av den totala portféljens marknadsvirde

Min Normal Max
Réntebérande 20 30 80
Alternativa 0 20 40
Aktier 20 50 60

Taktisk allokering innebiér kortfristiga avvikelser fran normalportféljen. Det finns tva alternativ for
hanteringen av den taktiska allokeringen:

1. Passiv taktisk allokering: Portf6ljvikterna rebalanseras tillbaks till normalvikter vid vissa
forutbestdmda tidpunkter, exempelvis arsvis, samt om limiter dverskrids

2. Aktiv taktisk allokering: Portf6ljvikterna justeras l6pande i syfte att tillvarata méjlighet till
meravkastning och/eller minska pa risken for att skydda portfoljen fér eventuella virdeminskningar

En aktiv taktisk allokering stéller krav pa kvalificerad analys och bedémning. Extern radgivare eller
forvaltare kan behtva anlitas for sddan tjdnst. Val av strategi for taktisk allokering kan variera 6ver
tiden.

4.5 Ovriga riskbegriinsningar

4.5.1 Motparter

Godkénda motparter vid transaktioner med portféljernas noterade tillgédngar &r:

- Védrdepappersinstitut som har finansinspektionens tillstdnd for utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders uppdrag enligt 2 kap 1 § p 2 lag (2007:528) om
vérdepappersmarknaden.

- Annan svensk juridisk person som enligt lag eller forordning har tillstdnd for handel med finansiella
instrument for annans rdkning i eget namn.

- Utléndska institutioner som har tillstdnd liknande det som anges i ovanstdende punkter och som star
under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

Vid investeringar i strukturerade OTC-instrument, private placements eller motsvarande skall dessa
genomforas via etablerade finansiella institutioner.

11
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4.5.2 Forvaltare

Diskretiondr forvaltare eller fondférvaltare skall vara vérdepappersinstitut eller fondbolag och ha
erforderliga tillstdnd f6r sin verksamhet enligt lag (2007:528) om virdepappersmarknaden, respektive

las(2004:46)-om-investeringsfonder lag (2004:46) om virdepappersfonder.

Utlandsk forvaltare skall ha tillstdnd motsvarande de som anges ovan och std under tillsyn av
myndighet eller annat behdrigt organ.

4.5.3 Forvar

Portfoljernas tillgangar skall férvaras hos:

1. Virdepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand att ta emot virdepapper for férvaring,
enligt 2 kap 2§ p 1 lag (2007:528) om virdepappersmarknaden..

2. Utléndska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges i punkt 1 och som stér under
tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

Andelar i investeringsfonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
vérdepappersinstitut.

4.5.4 Beldning

Portféljens tillgdngar far ej beldnas med undantag for sddan belaning som foljer av handel med
derivatinstrument samt for sadan tillfillig beldning som féljer av géllande likvidschema i samband
med vérdepappersaffirer.

4.5.5 Aktielan och blankning

Aktielan &r tilldtet om det sker pé for branschen sedvanliga villkor och sdkerhetskrav. Blankning av
lanade aktier far inte ske, annat én av anlitad hedgefond eller férvaltare inom ramen for dess normala
investeringsverksamhet, fondbestdmmelser och avtal.

4.5.6 Valutarisk

Virdet av placeringar i utldndska valutor sjunker i vérde vid forsvagning av placeringsvalutan, eller
vid en forstiarkning av den svenska valutan. Utlandska aktieinnehav valutasikras normalt inte.
Rénteplaceringar och alternativa tillgangar skall i normalfallet vara valutasikrade.

4.5.7 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebér att ett finansiellt instrument eller annan tillgdng inte kan avyttras eller
forvdrvas vid avsedd tidpunkt utan stérre prisreduktion eller att transaktionen medfor stora kostnader.
Likviditetsrisken forekommer frimst i icke-standardiserade finansiella instrument som inte dr féremal
for borshandel eller clearing via clearingorganisation, sdsom strukturerade produkter.

Landstingets tillgangar skall i huvudsak vara noterade, det vill séiga vara féremal for regelbunden
handel pa bors eller annan reglerad marknadsplats som &r 6ppen for allménheten och som stér under
tillsyn av tillsynsmyndighet. Hér avses dven fonder som huvudsakligen investerar i noterade bolag och
som dr foremal for frekvent handel.
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4.5.8 Derivatinstrument

Derivatinstrument (terminer, optioner, swapavtal) far anvédndas for att minska den finansiella risken
och for att effektivisera forvaltningen av landstingets tillgangar.

Derivatinstrument r inte en del av landstingets normala forvaltningsverksamhet. Som huvudregel
géller att derivatinstrument endast far hanteras av intern eller extern part i de fall denne har:

e Ingdende kompetens och kunskap om instrumentens egenskaper och natur

e  Administrativa resurser och kompetens att bokfora och rapportera derivattransaktioner och -
innehav

e System och insikter erforderliga for att ritt méta och forsta risker i hanteringen av derivat.

Féljande generella regler giller.

1. Restriktioner avseende externa forvaltares derivatanvéindning skall i forekommande fall preciseras i
placeringsdirektiv och avtal.

2. Vid investeringar i fonder giller respektive fonds fondbestdémmelser for derivathantering,.

3. Handel med derivatinstrument far inte ske pé ett sddant sitt att portfoljerna avviker, eller efter 16sen
eller motsvarande kommer att avvika, frdn reglerna i placeringsdirektiv.

4. Derivat avseende enskilda virdepapper eller index fér inte stilllas ut eller inforskaffas s& att
landstingets allokeringsstrategi med avseende pa exponering mot olika marknader blir vésentligt
annorlunda fin den avsedda. Det &vilar landstinget att tillse att reglerna for derivatanvindande i
enskilda mandat sammantaget inte strider mot detta.

5. Valutaderivat far anskaffas i syfte att hantera valutarisken inom valda ramar for valutaexponering,

4.6 Tillsyn och lagregler

Landstingets medelsforvaltning regleras av Kommunallagen 8 kap, Ekonomisk forvaltning, 2 - 3a §
medelsforvaltningen. Foljande stadgas;

2 § Kommunerna och landstingen skall férvalta sina medel pa ett sidant sétt att krav pa god
avkastning och betryggande sidkerhet kan tillgodoses.

3 § Fullméktige skall meddela ndrmare foreskrifter om medelsforvaltningen.

3a§ Fullmiktige skall meddela s#rskilda foreskrifter av medel avsatta for pensionsforpliktelser. I
foreskrifterna skall det anges hur medlen skall forvaltas. Dérvid skall tillaten risk vid placering av
medlen faststillas. Vidare skall det anges hur uppfdljning och kontroll av férvaltningen skall ske.
Foreskrifterna skall omprovas sa snart det finns skl for det.

5. ETIK

Landstinget Dalarna strivar efter att ta etiska héinsyn i sin placeringsverksamhet. Landstinget far ej
direkt dga andelar i féretag som i sin huvudsakliga verksamhet har produktion och/eller forséljning av
tobak, alkohol, spel, pornografi och vapen.

Ambitionen skall vidare vara att direktinvestering inte heller tillats i féretag som uppenbart bryter mot
kraven i de internationella konventioner som Sverige har undertecknat;

o Konventioner om de ménskliga réttigheterna
e Barnkonventionen
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e [LO:s kdrnkonventioner som bl a berdr fackliga réttigheter, skydd mot tvdngsarbete och
diskriminering

e OECD:s riktlinjer for multinationella foretag med fokus pad miljo med hallbar utveckling och
fornyelsebar energi.

6. UPPFOLJNING OCH RAPPORTERING

6.1 Inriktning och uppféljningen

Uppfoljningen avser i forsta hand att méta portfdljens virdeutveckling i forhallande till
pensionsskulden, och det i avsnitt 2 prognostiserade maximibeloppet for tickande av framtida
pensionsutbetalningar.

Dirutdver till att utvirdera utfallet av férvaltningen i férhallande till relevanta jimforelseindex.

6.2 Uppfoljning av pensionsatagande

Aktuell uppgift om ansvarsférbindelsen inhiimtas fran landstingets pensionsadministrator.
Utvecklingen i forhéllande till prognosen utvirderas och kommenteras i landstingets arsredovisning
samt deldrsrapport.

6.3 Forvaltningsrapport
Landstinget skall I6pande under aret, med jamna intervall, sammanstélla en rapport Gver
forvaltningsutfallet med atminstone foljande innehall:

o  Aktuell virdering av tillgdngar i férhéllande till pensionsatagandet
o Tillgdngsportfljens totala avkastning under perioden, under dret och sedan start.

e Procentuell férdelning pa olika tillgdngsslag.

e Utvirdering av delportféljer/forvaltare mot jaimforelseindex, med tillimpning av vedertagna
nyckeltal

6.4 Arsrapport

En arsrapport 6ver pensionsmedelsforvaltningen skall ldmnas till landstingstyrelsen. Utdver innehallet
i 6.3 skall rapporten innehalla en redogtrelse 6ver det gangna arets placeringsverksamhet samt en
beddmning av det kommande arets utveckling.

Det dvergripande férvaltningsmalet skall uppdateras med aktuell siffra med hénsyn tagen till de uttag
som gjorts fran pensionsportféljen under aret samt den nya underliggande virderingen av
pensionsdtagandet som erhallits fran pensionsadministratdren.
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6.5 Utvirdering av delportfoljer/ forvaltare
Forvaltningsresultatet skall utvirderas mot relevanta index som miter utvecklingen pa de marknader
dér investeringar gors. I tabellen anges foreslagna relevanta index for delportféljerna.

Tillgangsslag Index
Svenska rintebérande vp OMRX Total eller motsvarande
Alternativa investeringar SSVX30d + 2%

. Six Portfolio Return Index eller

motsvarande

Utlandska aktier MSCI World NDR eller
motsvarande**

Alktier, tillvixtmarknader II\\,IISIEL*E B ER ks tree

* Eller motsvarande lands- eller regionindex, dér det &r relevant

Totalportféljen kan jimforas med ett sammanvigt index av ovanstiende delindex. Sammanvigningen
baseras pé aktuell normalvikt for totalportféljen.
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7. DEFINITIONER AV VANLIGT FOREKOMMANDE TERMER

Absolut avkastning

Absolut risk

ALM-analys

Aktieportfolj

Alktiv forvaltning

Alfa

Alternativ investering

Beta

Benchmark

Depibevis

Diversifiering

Duration

Emerging Markets

Emerging Market Debt

Fond

High Yield

Indexforvaltning

Informationskvot (IR)

Den faktiska avkastningen, i kronor eller procent, som en portfélj har gett under en viss period.

Variation i den absoluta avkastningen. Miits ofta som standardavvikelse och kallas dven
volatilitet.

Analys genom Asset/Liability Modelling (tillgdngs-/skuldanalys). Studerar i statistiska
simuleringar hur portféljer med olika tillgangsmix klarar fondens dtagande.

En formégenhet som iir placerad i aktier (och andra aktierelaterade instrument).

Aktiv forvaltning innebiir alt man &ver- respektive underviktar tillgangar jimfort med
index utifrdn bedémningar om marknadsutsikterna. Syftet &r att uppna bittre avkastning
#n index. Motsatsen till passiv forvaltning dir man placerar kapitalet helt enligt ett
marknadsindex.

Under- eller dveravkastning. Aven kallat relativ avkastning. Visar skillnaden mellan vad
portfsljen avkastat och vad den borde ha avkastat med hiinsyn tagen till Beta.

Alternativ investering omfattar forvaltningslgsningar dér fokus dr att begriinsa den totala
risken i portfiljen och diir bide avkastnings- och riskprofil avviker fran den som en
traditionell investering erbjuder. Exempel pa alternativ investering r hedgefonder,
strukturerade produkter och strukturerade forvaltningslésningar.

Marknadsrisk. Miiter den del av risken som inte kan diversifieras bort. Visar hur en
portftlj forvintas rora sig i firhillande till marknaden. En aktie/fond med beta > 1
forvintas stiga mer n marknaden nér borsen stiger och forviintas sjunka mer én
marknaden nér bérsen sjunker. Om en aktie/fond har beta = 1 forvéintas den rora sig lika
mycket som marknaden i stort,

Ett jimférelseobjekt for en portfdljs utveckling. Benchmark kan ofta vara ett specifikt
marknadsindex eller kombinationer av index.

Bevis dver utliindska aktier som forvaras i depa hos bank eller fondkommissioniir i det
land dér bolaget har sitt stite.

Férdelning av en portfdljs placeringar inom och mellan olika tillgangsslag/marknader i
syfte att séinka den totala risken.

Kan beskrivas som en obligations kapitalviigda genomsnittliga aterstaende [6ptid. Mattet
beskriver obligationens riintekéinslighet, dvs hur mycket priset pa obligationen iindras nir
riintenivan #indras med en procentenhet. Durationen bestéims av obligationens och
kupongernas éterstiende lptid, kupongernas storlek samt riintenivan, Durationen for en s
k nollkupongare iir lika med dess 16ptid och fiir en kupongobligation ligre én dess 16ptid.

Tillviixtmarknader, marknader som inte riiknas som utvecklade marknader.

Obligation utgiven av stat som inte ingér i OECD eller som ingar i OECD men fortfarande
betraktas som tillviixtmarknad.

Fond bestér av fondpapper och andra finansiella instrument, vilken bildats genom
kapitaltillskott frdn allmiinheten och égs av dem som skjutit till kapital

Obligationer som har en rating som &r simre &#n BBB-. Dessa obligationer har hogre
kreditrisk &n de som &r Investment Grade.

Kapitalfrvaltning dir viirdet pa tillgdngarna forviintas utvecklas identiskt med ett
(standardiserat) index. Syftet med indexfSrvaltning #r inte att Gvertriiffa index utan
endast att replikera dess avkastning.

Mitt pa aktiv avkastning per enhet aktiv risk. Miter hur vil fonden far betalt for att ta
aktiv risk och avvika firén index/referensportflj. Informationskvot ér den aktiva
avkastningen dividerat med akliv risk (tracking error).
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Investment Grade

Jiamforelseindex

Kapital garanti

Kreditobligation

Passiv forvaltning
Private Equity
Rating

Ratingkategorier

Referensportfolj

Sharpekvot

Tillgingsslag
Tracking Error (TE)

Valutarisk

Valutasiikring

Value-at-Risk (VaR)

Obligationer som har en rating som éir BBB- eller biittre. Detta frknippas i allmiéinhet
med lag kreditrisk, hog kreditviirdighet.

Kallas dven referensindex. Ett matt pa marknadsutvecklingen for en viss tillgang. Det
index som en portftlj méter sig mot.

Strukturerade placeringar kan antingen konstrueras som kapitalgaranterade eller som
icke kapitalgaranterade. | en kapitalgaranterad produkt riskerar investeraren enbart sin

alternativa avkastning, med i en icke kapitalgaranterad riskerar investeraren dessutom sitt
kapital

Riintebérande viirdepapper som har hégre risk (men dven hdgre forviintad avkastning) éin
statsobligationer, exempelvis fretagsobligationer och bostadsobligationer. Dessa
obligationer emitteras av foretag och boléneinstitut.

Ett annat ord for indexférvaltning.

Onoterade aktier.

Ett matt pa en emittents kreditviirdighet.

Ratinginstituten Standard & Poor’s och Moody’s Investors Services Inc klassificering av
langfristig uppléning kan illustreras enligt fljande:

Mycket hig 1 : Spelkulativ Mycket lig
i \ Hog kredit- < }
Institut kredit- R kredit- kredit-
viirdighet gardizuet viirdighet viirdighet
S&P AAA-AA A-BBB BB-B CCC-D
Moody’s Aaa-Aa A-Baa Ba-B Caa-C

Kallas dven strategisk portfolj eller normalportfolj och anger fondens langsiktiga
tillgangsfordelning.

Ett matt pa riskjusterad avkastning for en portfilj. Portféljens avkastning minus den
riskfria réintan, dividerat med standardavvikelsen av portfljens avkastning.

Réntebirande viirdepapper och aktier dr exempel pa tillgangsslag.
Riskmitt som uttrycker portfiljens virdefluktuation i relation till portfiljens benchmark.

Risken att tillgangar noterade i utléindsk valuta faller i viirde, miitt i egen valuta, pga
fluktuationer i viixelkurser.

Neutralisering av valutarisk.

Ett vanligt riskmétt som anger hur troligt det &r att en portftlj forlorar ett visst belopp
eller mer. Portféljens sammansittning kan anpassas sa att denna forlustrisk blir
tillfredsstillande lag. Mattet kan uttryckas i absoluta termer (i kronor) men #ven i relativa
termer, till exempel risken att férlora mot ett index.
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Nytt finansiellt mal

Nytt kompletterande finansiellt mal (ar 2019 — 2028):

Varje ar avsitts 400 mkr till pensionsmedel.
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000077

Landstingsfullméktiges Beslutsédrenden

§ 111 Strategi fér hantering av pensionsskuld
Diarienummer LD18/03393

Landstingsstyrelsens beslut
Landstingsstyrelsen féreslar fullmaktige:

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

2. Uppdaterade foreskrifter for finansférvaltning, samt uppdaterade
placeringsdirektiv fér pensionsmedel, enligt bilaga e) och f),
godkanns. Forandringarna beskrivs i bilaga d).

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

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

Sammanfattning av drendet

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. Férslaget
vantas ge en positiv resultateffekt pa lang sikt, men stor variation pa kort
sikt. Placeringsdirektiv och foreskrifter for finansférvaltning uppdateras. Fér
att fa ett 6verskott av likvida medel att investera behévs 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 framover.

| &rendet redovisas foljande dokument:
a) Beslutsunderlag Bilaga § 111 a

Utdrag exp 2018-11-06  till 1. Vid protokollet :
2,

9 Jessica Johansen

Bestyrkes i tjansten

[Intygarens namn]
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b) Rapport pensionsskuld Bilaga § 111 b

c) Kommentarer till rapport pensionsskuld Bilaga § 111 ¢
d) Férandringar i foreskrifter och direktiv Bilaga § 111 d
e) Foreskrifter for finansfoérvaltning Bilaga § 111 e

f) Placeringsdirektiv fér pensionsmedel Bilaga § 111 f

g) Nytt finansiellt mal Bilaga § 111 g

Foredragande
Ekonomidirektéren Peter Hansson och Finanschef Emil Sivander féredrar
arendet.

Bilaga 111 e
Yrkanden

Elin Norén (S) yrkar, med instammande David Ornberg (V) och Benny
Rosengren (SD) bifall till ordférande UIf Bergs (M) férslag punkterna 1-4
enligt ovan.
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Beslut

Strategi for hantering av
pensionsskuld.

2018-11:-02

Andra landsting och regioner

Virdet av pensionsmedelsplaceringar som andel av total pensionsskuld ar 2017,
Procent

200%
100% I I
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Tabellen visar
pensionsmedel i férhéllande
till pensionsskuld.

Utéver det finns &ven
lanevolym hos t.ex.
Kommunlinvest vilket &r
relevant i sammanhanget.

La&nevolymen varierar
mellan 0 mnkr (Halland),
till 43 miljarder kr
(Stockholm),

per 2017-12-31
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Finansiella mal och matt

Arets resultat, mkr (enl balanskrav) 230 77 103

Resultatet, enl balanskravet, ska vara ett dverskott pA minst 1% av skatte-

och bidragsintikterna dren 2018-2021 men 2% senast ar 2022 26 08 11
Styrelsen och ndmnderna ska halla fastslagen budaet och inte Auarskrida
budgeterar n=~ wawausutveckling, %

rinansiell placering ska matcha pensionsskuldens utveckling och
didrutdver tka avsdtining med minst 400 mnkr per % 100

100

1,0

126

1.2

Bokslut  Prognos Budget
2017 2018 2018

Bl 5
42 bid |
as a2z 628
579 88 e
1 1 2
9 88 &

2 w0 a0

A 4 806 4662 4759

Pensionsavsatining, fdrmansbestimd alderspension inkl | katt, mkr 2910 3200 3 180

Bokslut| Prognos| Budget| Budget
2017 2018 2018 2019 2020

150

15
100

100
Budget Plan Plan
2019 2020 2021
11,63 11,63 11,63
22 29 33
2,5 3.1 29
™ 600 600
1208 1608 2008
3 4 6
-75 -63 -54
204 378 454
4578 4478 4416
3604 3844 4234

50

Befintlig pensionsskuld
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5
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mAnsvarsforbindelse @ Dalansrikning

Figw | Uiveckling intpinad pensionsskuld. inklusive sirskild loneskan, fasta priser

2018-11-02

Pensionsskuld
till och med
2017-12-31
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Den pensionsskuld som idag
finns i arsredovisningen
(ansvarsfarbindelsen och till
idag intjénat i balansrdkningen)
4r bara en del av bilden.

Det &r viktigt att forsta att det
inte slutar dér, utan
pensionsskulden fortsatter att
oka framover

2018-11-02
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Pensionsskuld
framover,
efter 2017-12-31

Resultat- och likviditetspaverkan
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Likviditet

Svart att férutse pa lang sikt.
Pa kort sikt gar det bra att férutse.

+ Kortfristiga underskott i sig kan inte "knacka” en skattefinansierad verksamhet.
Men omTikviditeten tar slut, eller blir langsiktigt nedatgaende, da blir det problem.

arfor bor avsattningar till pensionsmedel ske regelbundet och i god tid for att
erhalla rénta pa ranta. En férutsattning for detta ar langsiktigt positiva resultat.

L]

» Om kostnadsnivan ar fér hég nu, och darmed avséttningarna blir mindre &n
Elanerat nu, sa kommer organisationen dels att vénja 51g[ vid en for hog
ostnadsniva, och dels blirdet dnnu stérre utmaningar att hantera framdver.

2018-11:02

Konsolidering (malbild 100 % ar 2040) “

Strategi: Tacka pensionsskulden

Nuvarande
120% konsolidering = ca 10
%.

Dvs av varje 100 kri

bl pensionsskuld,
finns 10 kr i

pensionsmedel.

Konsolideringsgraden
Okar succesivt i
férslaget.

8 2023 2028 2033 2038 2013 2018 2053 1058 2063 2068

=—=Tatal pensionsskuld  =—=Pgnfal] ~———Konsoliderng (hoger skala)

2018<11-02
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Den streckade gula
linjen visar
portfdljens védntade
utveckling de
kommande 10 &ren,
med nuvarande
investeringstakt de
senaste 5 aren,

Det innebérca 1 771
mnkr i
pensionsmedel per
2028-12-31. Som
synes i diagrammet
haller man da jagmna
steg med
pensionsskulden,
men kommer ej
ikapp.

2018-11-02

Mmoo

120

10000

8000

6000

A 000

2000

2018
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Den dubbla gula linjen
visar portféljens
véntade utveckling de
kommande 10 aren,
med avséttningar pa
200 mkr per ar.

Det innebér ca 3 700
mnkr i pensionsmedel

per 2028-12-31.

Okning av pensionsmedel

+ Forslaget &r att 6ka kapitalet i pensionsportfélien genom ytterligare avséttningar

« Genom att ha en langsiktig strategi med kapitalet kan en hé?re riskniva véljas och darigenom en
|

hc‘jﬁre forvantad avkastning. Det ar en senare fraga kopplat till placeringsstrategi, acceptabel

portfoljrisk och placeringsdirektiv.

« Med h}_‘c‘ilp av storre kapital, samt eventuell hogre forvantad avkastning, férvantas en
konsolidering pa 100% nas ar 2040.

« | S&Ps utredning och grafer sa u}aér de fran en avkastning pa ca 6% arligen, samt nya
avsattningar pa totalt 3 400 Mkr. Me ¢ k
4.5 %_arligen (faktiskt utfall har varit ca 7,7 % arligen de senaste 5 aren). For att na samma
slutmal med en avkastning pa 4,5 % arligen kravs avsattningar pa totalt ca 4 500 Mkr.

ed nuvarange placeringslimiter sa vantas en avkastning pa ca

« | beslutsforslaget ar nya avsattningar planerat Bé.tOt It 4 000 Mkr. Dock kan man utga fran att om

LD har kapacitet att satta av 400 Mkr perari 10 ar, s
» Placeringslimiter och dérmed véntad avkastning kan &ven &ndras relativt enkelt framéver.

2018-11-02

kan det &ven satta av 500 MKr ett sista ar.
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Effekt pa balansrakning och
resultatrakning (mkr), ett scenario

+ Tillgangar (UB) 1236 1692 2168 2665 3185 3729 4206 4890 5510 6158
- Skulder (UB) 500 700 900 1100 1300 1500 1700 1900 2100 2300
= Nettotillgangar 736 992 1268 1565 18865 2229 2596 2990 3410 3858
+ Avkastning 38 56 76 98 120 143 168 193 220 248
- Réintekostnad 10 14 18 22 26 30 34 38 42 46
= Resultateffekt 2 42 58 76 94 113 134 185 178 202

Ar 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028

Ar 2019 och efterfsljande 10 4r salts 400 Mkr av arligen till placeringar. Dessa kommer till 50 % fran egna medel. Resterande 50 % kommer frén lan i scenariot avan, dvs upplaning motsvarande 200 Mkr per
ar. Om avsatiningar pa 400 Mkr per &r kan goras utan lan &r det givelvis posilivt. Fér delta behdvs positiva resultat far LD,

Farvantad avkastning &r 4,5 % 4r et tankt genomsnilt. Faktisk avkastning kommer alt variera kraftigt mellan dren och kan aven vara negaliv. F8rvantad lanekostnad r utrknad med en genomsnittlig ranta pa 2
% per ar. Faktiskt ldnekostnad &r f6r n&rvarande belydiigl lagre.

Den paositiva fekten av dkade k der far 1t . Samliiga siffror ovan & prognoser. Det finns inga garantier de avk ing f6r placeringar och framtida rantelage.

2018-11-02

Framover

* | forsta hand:
Forsta fragan
Avsatta mer medel, 400 mkr per ar i 10 ar. Genomférande kan
innebara extern upplaning.

* | andra hand:
Fdérvaltningsstrateqgi
(Risktolerans, paverkan pa resultatet, existerar en spakula?, ligger
risken for ndrvarande i aktier eller i rantor ?)
Kursandringar av strategi

2018:11:02 59



l. Landstinget BESLUTSUNDERLAG
/|

DALARNA Landstingsfullméktige
Central forvaltning Bt 2018-11-19- sida 1 (3)
-20
Ekonomienhet NOO0ORS Dnr LD18/03394
Uppdnr 2069

Postadress I
Box 712
791 29 Falun

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

Revidering av direktiv fér donationsmedel

Ordférandens forslag

1.  Uppdaterade placeringsdirektiv fér donationsmedel, enligt bilaga b,
godkanns.

Sammanfattning
Befintliga féreskrifter antogs av fullméaktige 2015-11-23 — 24.

Forandringar foreslas i Placeringsdirektiv for donationsmedel. Befintligt
arbetssatt angaende aterinvestering av utdelningar skrivs in i
placeringsdirektivet. Féreslaget tillagg innebéar att stiftelserna aterinvesterar
10 % av arets utdelningar, under férutsattning att statuterna inte sager
nagot annat. Vidare revideras dven mindre delar av direktivet.

| &rendet redovisas féljande dokument:

a) Beslutsunderlag

b)  Placeringsdirektiv fér donationsmedel 2018

c) Placeringsdirektiv for donationsmedel 2018 &ndringar markerade
d)  Granskning revisorer stiftelser

e) Granskning revisorer svar

f) Landstingsrevision 2017

Beskrivning av drendet och skidlen for forslaget

Befintliga féreskrifter antogs av fullmaktige 2015-11-23 — 24. Férandringar
foreslas i placeringsdirektiv for donationsmedel.

Landstinget Dalarnas revisorer, med hjalp av KPMG, granskade de
samférvaltade stiftelserna 2017. Revisorerna rekommenderade utifran
rapporten att landstingsstyrelsen skulle 6vervéaga pa vilket satt landstingets
interna férvaltning av donationsstiftelser ska vara ordnade. Detta efter
kommentar under punkt 4.2.1.6 i revisorsgranskning av stiftelserna (bilaga
d).

Placeringsdirektiv for donationsmedel reglerar hur férvaltningen av kapitalet
for ett antal stiftelser skots. Stiftelserna kommer fran pengar som avsatts till
ett speciellt andamal, t.ex. for att hjalpa horselskadade eller studenter.
Syftet med stiftelserna ar alltsa att dela ut pengar till destinatérerna

\ | ) [ ===} ! I
Besoksadress Kontakt Handlidggare
Vasagatan 27 023-490000 Sivander Emil
Falun Org.nr: 232100-0180 Finanschef

emil.sivander@ltdalarna.se
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(mottagarna). Vilka som ar lampliga destinatarer, samt 6vriga villkor, anges
regelverket for respektive stiftelse, statuterna.

Varje ar genererar innehaven i portfoljen en viss niva pa utdelningar. Ca 90
% av utdelningarna delas ut till destinatérerna, och ca 10 % aterinvesteras.

Aterinvestering &r viktigt for stiftelsernas langsiktiga fortlevnad. Utdelning till
destinatarerna ar karnan i verksamheten och ett krav for att stiftelserna éver
tid skall vara skattefria.

KPMG har i sin granskning inte haft nagra anmarkningar angaende praktiskt
tillvagagangssatt for stiftelseférvaltningen i denna fraga. Daremot har de
efterfragat sarskilt beslut om hur regler for kapitalisering tillampas. |
praktiken har férvaltningen gatt pa havd nar 10 % avsatts arligen. Det ar ett
arbetssatt som fungerat val under en lang tid.

Ett argument mot att inféra en regel om att alltid (till skillnad fran over tid)
aterinvestera 10% &r féljande: Under ar med ekonomiska kriser,
bérsnedgang och efterféljande lag utdelningsniva, sa kan det sla hart mot
vissa typer av destinatarer. En del destinatarer ser pengarna mer som ett
valkommet tillskott oavsett belopp, men andra &r mer beroende av att
erhalla dessa medel. Att inte ha en tvingande regel ger mer
handlingsutrymme vid sadana lagen.

For narvarande ar utdelningsnivan hog i portfélien vilket innebar att det finns
rejalt med likvida medel att dela ut.

Befintligt arbetssatt angaende aterinvestering av utdelningar foreslas
darmed skrivas in i placeringsdirektivet. Foreslaget tillagg: "Stiftelserna
aterinvesterar 10 % av arets utdelningar, under férutsattning att statuterna
inte sager nagot annat”.

Befintlig skrivning avseende ESG (Ethic, Social, Governance) matchas med
den fér pensionsmedel vilket innebar ett tillagg avseende miljo.

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

Samverkan med fackliga organisationer
Arendet omfattas inte av facklig samverkan.

Uppfbljning
Uppfdljning och rapportering sker i ekonomidirektérens ordinarie dialog med
Landstingsstyrelsen.
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Revisorerna som gjort granskningen far en kopia pa beslutet samt
uppdaterat placeringsdirektiv fér donationsmedel.



Bilaga 2 till foreskrifter for
finansforvaltning

Placeringsdirektiv

for forvaltning av Donationsmedel -
Landstinget Dalarna

Landstingsfullmiiktige 19-20 november 2018



Placeringsdirektiv for forvalining av donationsmedel — Landstinget Dalarna

INNEHALLSFORTECKNING

1, INTRODURKTION ooosmvasmmssmermmmensymsomsss s s seesssesssmomsessensssssensssss 3
1.3 Uppdatering av placeringsdireKtivel......cociiieiieeireereiiinieeiecssrccesee e 3
2.  ORGANISATION OCH ANSVARSFORDELNING .....ccoovrverrensensenssersesanes 4
| Landstingsful Im ki Do SRSVAL . cmuwmsasmmsimssimms v m i e e s 4
2.2 LandstingSStyrelSens aNSVAL ......cooveciviiiiuerrierireereerrersenineeressasenssessssiaesssesieens 4
0, SO L L — 4
2.4 Intern KONEIOIL..ooiiiiiiiiiie ittt st sas e e s na e s san e s n s e saneesnee s 4
25 ARSI s A S e 5
7 Donationsmedlens ANAAMAN cuessasnssssmnssmsusnssssissnsssossasesssnsssssssssssasssrssns 6
31 Uttrag Gebhpra av stiftelseiing Sladgar ... omvavammnvassissnsonmssssssn 6
Bibediih Malahildsis SUHEIEE . omemnusssusmsasom i sy s 6
Stadgarna for Samforvaltade StiftelSer......cciiviiiiiiiiinieninec e 6
3.2 AVKASININGSKIAV...c.iiiiiiiiiiiiiciieiccrictet ettt ssn et anene s 6
4.  Placeringsrikthnjer ovascrmsannomammmnansmsamsssssssisissssssmssnsssismsmsissns 6
4.1 EXtern rAdZIVATE ....cccvevvieiiriinieerii ittt st b e bbb e 6
4.2 EXtern fOrvaltning ......ccceiiiiiiiiieiiiiisiiieniiesies et e e sanesssne e snnees 6
4.3 Tillatna tillgdngsslag och riktlinjer ........ooeeeerieriniiiiiene e 6
231  BOEeHEATHE TP ATIDEN oo s G R 7
4.3.3 Aktier och aktierelaterade inStrument..........coccevveerieneeniiesieeieesie e 8
4.3.4 Alternativa tillgANGAr........cceovuiiiiiiiiirieiie st s 8

44 AIIOKEIING .eeeiiieiiiietie ettt e re s e n e s b san e s ne e 2
4.5  Ovriga riskbDegIANSIINGAL .......ceveveererreeeceseseeeesesssesesaesesae e sessesessesesasessaesenes 9
B.5.1  MOUPAITET .eeeveiiieiiiersit et e et s s e ae e s b ae s areesebe e s aae s rnassnnesanne 9
4.5.2  FOIVAILATE.....cciiiiiiriiiiieiieieierieiaeissestssssesbbessasssssssseasseesssesasesssesssesssessnseses 10
4.5.3  FOIVAL ciiiviiiiiiininiiiiiniiiiieniieisiesssinssssessosasssosssssssesssssssssessssasssassssssensssassnsens 10
454 BelANINE....ccviiiiiiieeiiiee et e s e e aesnrae s 10
4.5.5 Aktielan och blankning ......c.ccccevvvivieniieeniiieniiecene e 10
4,56 ValUlariSK ...oeoioeiiiieiiiieciee st sieesae s ssrne e sns e s e s sae s e aassaeesas 10
4,577  LIKVIAIESTISK ...vviieirieieeiiieee et s e sns s s 10
4.5.8  DerivatinStIrUMENL ....cc.ecvieiieiireererereeeieeesreesnresesesseesseesineseessessseesneesssesaesnns 11

4.6 Tillsyn OCh IagIegler ......cviiiiiiiiiiiiiieeieceeeieesiee e erae s sesssraesie s s sar e b enaens 11
IR () O —— D ——————————————— 11
6. UppIol g oeh FADPOITETINE cnenssrmmssmmsamomeresmacssrmssssssernonsassosnsssmmarassonn 12
6.1  Inriktning for UppIONINZEN....uciiiiiiirinier s 12
6.2  FOrvaltningsSrappOrt......c . cceeieniesineniinsisieeesseeaesseesssessseesssesssssnessnessssssnes 12
0.3 AISTAPPOIT oveviiriiieiteiieitcrereiesetetes st eas s ss e a bbb s e s ss s s aereaes b ese s b erenes 12
6.4  Utvédrdering av delportfoljer/ forvaltare .........cecvveierenivinnniniicnnnicenne, 13
7.  DEFINITIONER AV VANLIGT FOREKOMMANDE TERMER ............ 14




Placeringsdirekﬁv Jor forvaltning av donationsmedel — Landstinget Dalarna

1. INTRODUKTION

1.1 Donationsmedels omfattning
Donationsmedel omfattar

- Bréderna Molanders Stiftelse

- Samforvaltade stiftelser:

o Anna och Arvid Fahlcrantz Testamentsstiftelse

Carlborgsonska Donationsstiftelsen
Malungs folkhdgskolas stiftelse
Anders & Emma Zorns stiftelse
Stiftelse for fritidsverksamhet
Jenny Uppmans stiftelse
Wilhelmina Erikssons stiftelse
Stiftelsen for Ester Asberg-Lindbergs minne
Britta Lunds Minnesstiftelse
Stiftelsen for Stugfonden
Wilhelm och Fredrika Falks donationsstiftelse
Makarna Hesséns stiftelse
Westerbergslagens hastforsikringsstiftelse
Fornby folkhdgskolas stiftelse
Mora folkhdgskolas stiftelse

CO0O00O0O0CO0OO0OO0OOO0

1.2 Syfte med placeringsdirektiv

Syftet med detta placeringsplaceringsdirektiv &r att ange regler for forvaltningen av Donationsmedels kapital. 1
placeringsdirektiv anges:

[1 syfte och mal for placeringsverksamheten (punkt 2 nedan),

[1 hur ansvaret for forvaltningen skall fordelas (punkt 3 nedan),

[1 hur forvaltningen och dess resultat skall rapporteras (punkt 4 nedan),

[ reglerna for i vilka tillgangar och med vilka limiter kapitalet far placeras (se

Placeringsreglemente nedan).

Placeringsdirektiv ska fungera som vigledning for de personer som arbetar med kapitalforvaltningen av
Donationsmedel.

1.3 Forvaltningen

For den lopande forvaltningen anlitar Donationsmedel i huvudsak externa forvaltare. Donationsmedel skall dven
uppdra at professionell aktér att fullgdra portféljadministrationen vad géller Donationsmedels kapitalforvaltning,
innefattande att utfora registrering, redovisning och rapportering av Donationsmedels kapital forvaltning.

1.3 Uppdatering av placeringsdirektivet

Placeringsdirektivet faststills av landstingsfullméktige. Dokumentet skall omprévas och uppdateras
vid behov. Under I8pande r kan styrelsen vid behov besluta om féréndringar i eller avvikelser fran
placeringsdirektivet, exempelvis med hénsyn till aktuella férhallanden inom landstinget eller med
beaktande av utvecklingen pa de finansiella marknaderna.

Efter godkéinnande av nytt placeringsdirektiv skall landstinget distribuera detta till den/de parter som
bistar landstinget med administration, radgivning och utbetalningar.
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2. ORGANISATION OCH ANSVARSFORDELNING
Féljande ansvarsnivder kan identifieras.

Landstingsfullmaktige

Landstingsstyrelsen

Landstingets finansfunktion

2.1 Landstingsfullmiiktiges ansvar

Det dr landstingsfullmiktiges ansvar att férvaltningen 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 for de utbetalningar som landstinget ska géra samt
faststilla regler for intern kontroll.

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

Lopande utvdrdering av forvaltningen i forhéllande till faststédllda mal.

2.3 Finansfunktionens ansvar

Det &r finansfunktionens ansvar att:

Donationsmedels kapital férvaltas pa betryggande sitt sd att riskerna begrinsas och
mdjligheterna till god avkastning tillvaratas. Ekonomienheten svarar fér redovisningen av
transaktioner i medelsforvaltningen, framtagandet av underlag for rapportering och verkstéller
fattade beslut. Denna del kan dven skotas av extern part.

Féretrida landstinget gentemot extern motpart.

Besluta om val av kapitalforvaltare samt upphorande av foérvaltarmandat.

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

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

Utarbeta rutiner for intern kontroll.

Rebalansera den totala portféljen i de fall gransvirdena for tillgangsslagen under- eller
Gverskrids.

2.4 Intern kontroll

Med intern kontroll avses de kontrollmoment som ingdr 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
Far den interna kontrollen svarar Ekonomienheten dér Ekonomidirektéren har det yttersta
ansvaret,
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Placeringar och administration skall utféras av olika personer inom landstinget utifran en
instruktion som tydligt beskriver arbetsrutiner samt ansvars- och arbetsférdelning. Denna
instruktion faststills och revideras av Ekonomidirektéren.

Rutiner

Underlag

Skriftligt beslutsunderlag skall upprittas for alla placeringar och andra affédrer 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 vérdepapper, kontrakt och andra virdehandlingar inventeras regelbundet och stdms av
mot redovisningen enligt en plan som faststills av redovisningschefen for varje kalenderér.
Inventeringen skall goras av en person som inte svarar for placering av medlen.

Denna del kan dven skotas av extern part.

Funktionsitskillnad
For att oka siikerheten i affiirstransaktionerna skall det finnas en uppdelning mellan de som
verkstiller affirer och de som kontrollerar och bokfér affirer.

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

System

For att sikerstilla god intern och extern kontroll samt uppféljning av den finansiella verksamheten
ska landstinget strdva efter att anvénda for dndamdlet adekvata system.

Atgiirder

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

2.5 Attestinstruktion

Férutom ovanstdende ansvarsfordelning géller landstingets ordinarie attestinstruktion.
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3. DONATIONSMEDLENS ANDAMAL
3.1 Utdrag ur nagra av stiftelsernas stadgar

Broderna Molanders Stiftelse
§1 Stiftelsen har till indamal att bidra till ungdomar fran Dalarnas mdjlighet till hégre studier.

Stadgarna for Samforvaltade Stiftelser
Stiftelserna har likartade &ndamal att friimja studier, allmént stéd for mindre bemedlade samt stdd till médnniskor
med olika sjukdomar. Samtliga avser personer i och fran Dalarna.

3.2 Avkastningskrav

Varje testamente/stiftelseurkund styr utdelningsnivan for respektive stiftelse. Forvaltningen skall
drivas med hénsyn taget till att stiftelserna behdver direktavkastning. Direktavkastningen skall ge en
ldmplig utdelningsniva till destinatdrerna. Stiftelserna dterinvesterar 10 % av arets utdelningar, under
forutséttning att statuterna inte séiger nigot annat

4. PLACERINGSRIKTLINJER

Donationsmedel skall ha en kapitalférvaltning som préglas av aktiva stéllningstaganden.
Olnvesteringarna ska vara transparenta for att méjliggtra uppféljning mot placeringsreglerna.

4.1 Extern radgivare
Landstinget kan — insatsvis eller 16pande — anlita externa radgivare. Det kan avse upphandling av
extern kapitalforvaltare, utvardering, rddgivning kring risk- och tillgadngsallokering, etc.

Extern radgivare skall vara oberoende. Med oberoende menas att denne inte skall bedriva verksamhet
som kan innebéra en intressekonflikt, eller via formella samarbeten, dgande eller liknande sta i
beroendestillning till sddan verksambhet.

4.2 Extern forvaltning
Landstingets tillgngar kan forvaltas av externa forvaltare. Vid anlitande av externa férvaltare skall
principen om diversifiering iakttas, s att god riskspridning erhalls.

Externa forvaltare skall folja formella och branschméssiga krav som foljer av dennes verksamhet. Det
innebdr att forvaltare skall vara ett fondbolag eller ett virdepappersinstitut som har erforderliga
tillstdnd (se 4.5).

Vid placering i investeringsfond utformas inga sérskilda avtal utdver eventuella rabattavtal.
Fondbestdmmelserna skall i allt visentligt Gverensstimma med placeringsdirektiv.
Virdepappersfonder och specialfonder skall sta under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande
utldndsk myndighet.

Investeringar kan dven ske i s.k. strukturerade produkter (t ex aktieindexobligation). D4 transparensen
i strukturerade produkter ofta dr sémre 4n i diskretiondra férvaltningsmandat samt védrdepappersfonder
och specialfonder stélls sdrskilda krav pa landstingets foretrddare i samband med forvérv av
strukturerade produkter. Kostnads- och villkorsstruktur, 16ptid, exponering, motpartsrisk och likviditet
ir aspekter som noggrant och initierat maste vérderas.

4.3 Tillatna tillgangsslag och riktlinjer
Portféljens medel far placeras i féljande tillgéngsslag:
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e Rintebdrande véardepapper (4.3.1)

e Rintebdrande fonder(4.3.2)

e Aktier och andra virdepapper som kan jamstéllas med aktier (4.3.3)

e Alternativa tillgangar: Investeringar som ej ryms i punkterna ovan, t ex absolutavkastande
tillgangar (ex: hedgefonder), reala tillgdngar (ex: fastigheter, ravaror), eller motsvarande
(4.3.4),samt onoterade tillgdngar (ex: private equity).

e Konto i nordisk bank, enligt samma motpartsstruktur som anges i Foreskrift for
Finansforvaltningen, 5,2,4

Strukturerade produkter skall hdanféras till det tillgdngsslag som exponeringen i huvudsak avser.
Likvida medel skall inte héllas annat som transaktionslikviditet inom respektive tillgangsslag.

4.3.1 Riintebirande viirdepapper

Réntebérande tillgangar i portféljen syftar framst till att vara en sdkerhet vid perioder av finansiell oro.
Generellt 8kar avkastningen men ocksé risken med 6kad 16ptid pa riantebédrande tillgangar. Pa den
svenska marknaden finns endast ett fatal nominella och reala statsobligationer med 16ptid dverstigande
10 ar.

Kreditrisk definieras som risken att utfirdaren av ett finansiellt kontrakt inte fullgér sina forpliktelser,
exempelvis inte betalar tillbaka nominellt belopp vid kontraktets forfall.

For att bedéma graden av kreditvédrdighet hos emittenter och motparter tillimpas Standard & Poor’s,
eller Moody’s. 100 % av de rintebérande tillgdngarna far placeras i virdepapper utgivna eller garan-
terade av svenska staten. Utdver detta skall landstinget efterstrdva en effektiv riskspridning, t ex
genom att placera i minga olika emittenter och, dir det &r relevant, olika branscher.

Den réntebérande portféljens storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portféljens marknadsvérde som féar ske till réntebdrande vdrdepapper.
Tabellen nedan anger max tillatna andel av den réintebdrande portféljen som fér investeras i respektive
kategori.

Max
andel,
Liptidssegm Emittentkategori  emittent
ent (S&P/Moody’s) kategori
Kortfristig 1 A2/P2 (och 50%
rating (< 1 &r) béttre)
Langfristig 2 Svenska staten, 100%
rating (> 1ar) a svenska
kommuner och
landsting
2 AAA-/Aaa3 (2a 70%
b ej inrdknat)
2 A-/A3- 50%
Ovriga & At 20%
riantebérande 3 Ejratade eller
ldgre

*Begrinsningen géller inte svenska staten

Investering i viirdepapper som inte #r ratade dr tillatna, om dgargaranti eller annat férhéllande i sak
innebér en motsvarande rating som avses ovan,
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Investeringar i icke ratade obligationer gors antingen genom vil diversifierade fonder eller genom
direkta kop av en portfélj med s& ménga innehav att vil diversifierade egenskaper uppnas.

Innehav i rintebdrande virdepapper noterad i annan valuta 4n SEK skall valutasikras.

4.3.2 Riintebiirande Fonder

Placeringar far ske i rédntebdrande fonder och/eller i rdntebédrande vdrdepapper. Fonderna skall vara
utgivna i svenska kronor.

4.3.3 Aktier och aktierelaterade instrument

Vid investeringar i aktier skall allmént vedertagna principer om diversifiering inom och mellan olika
aktiemarknader beaktas. Likasa skall riskspridning avseende férvaltare och forvaltningsstil
efterstrivas.

Placeringar far ske i aktiefonder, aktierelaterade instrument och aktier. Med borsnoterade aktier avses
aktier som 4r féremal for regelbunden handel pa auktoriserad marknadsplats 6ppen for allménheten
och under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utlindsk myndighet (behorigt organ).
Andelen onoterade aktier far uppga till max 5 % av den totala aktieportféljen.

Aktieportfoljens maximum-storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portfiljens marknadsviarde som far ske till aktier och aktierelaterade
instrument.

Av den totala aktieportfsljens maximum-storlek fr varje enskilt innehav av aktier utgéra maximal 10
%, for investmentbolag &r grinsen 20 %. Eventuellt innehayv i aktiefonder ska inte omfattas.

Aktieinnehav noterad i utlindsk valuta valutasikras normalt inte.

4.3.4 Alternativa tillgangar

Den maximala allokeringen av alternativa tillgangar far vara max 30 % av den totala portféljens
marknadsviirde.
Investeringar i alternativa tillgdngar skall

1. Uppvisa lag korrelation till aktie, - och rénteplaceringar.
2. Ha en forvintad hog positiv riskjusterad avkastning och en historisk riskniva (métt som
volatilitet) som &r ldgre 4n aktiemarknaden

Med alternativa tillgdngar avses

o  Absolutavkastande tillgngar
Hedgefond/certifikat som syftar till att skapa en positiv avkastning oavsett underliggande
marknadsutveckling. Investeringar i hedgefond far endast goras via hedgefond-i-fond vilka
ska ha inldsen av andelar minst manadsvis.

e Kapitalskyddade strukturerade produkter ska alltid ha en kapitalgaranti frén emittenten pa
ldgst 90 procent av investerat belopp med inldsen minst manadsvis. Produkterna sk vara vl
diversifierade med god riskspridning Undantag frdn denna regel géller strukturerade produkter
anskaffade fore 2009.
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Innehav noterad i annan valuta d4n SEK skall valutasékras .

4.4 Allokering
Normalportféljen anger den totala portféljens strategiska, langsiktiga fordelning mellan tillgangsslag,
Vid berdkning av vikterna skall tillgdngarnas aktuella marknadsvérde utgéra utgangspunkt. Fordelning
(uttryckt i SEK) skall gilla totalt for portféljen.

| Tillgangsslag i procent av den totala
| porifoljens marknadsvirde.

min normal max
Rintor och alternativa tillgangar 30 50 60
Aktier 40 50 70

Taktisk allokering innebér kortfristiga avvikelser fran normalportfoljen. Det finns tva alternativ for
hanteringen av den taktiska allokeringen:

1. Passiv taktisk allokering: Portféljvikterna rebalanseras tillbaks till normalvikter vid vissa
forutbestdmda tidpunkter, exempelvis arsvis, samt om limiter verskrids

2. Aktiv taktisk allokering: Portf6ljvikterna justeras lopande i syfte att tillvarata majlighet till
meravkastning och/eller minska pé risken for att skydda portféljen fér eventuella virdeminskningar

En aktiv taktisk allokering stéller krav pa kvalificerad analys och bedémning. Extern radgivare eller
forvaltare kan behéva anlitas for sddan tjinst. Val av strategi for taktisk allokering kan variera éver
tiden.

4.5 Ovriga riskbegriinsningar

4.5.1 Motparter

Godkénda motparter vid transaktioner med portféljernas noterade tillgéngar &r:

- Vérdepappersinstitut som har finansinspektionens tillstind for utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders uppdrag enligt 2 kap 1 § p 2 lag (2007:528) om
virdepappersmarknaden.

- Annan svensk juridisk person som enligt lag eller férordning har tillstidnd for handel med
finansiella instrument fér annans rékning i eget namn.

- Utldndska institutioner som har tillstdnd liknande det som anges i ovanstdende punkter och som
star under tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

Vid investeringar i strukturerade OTC-instrument, private placement eller motsvarande skall dessa
genomforas via etablerade finansiella institutioner.
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4.5.2 Forvaltare

Diskretiondr forvaltare eller fondforvaltare skall vara vérdepappersinstitut eller fondbolag och ha
erforderliga tillstdnd for sin verksamhet enligt lag (2007:528) om virdepappersmarknaden, samt lag
(2004:46) om vérdepappersfonder.

Utldndsk férvaltare skall ha tillstind motsvarande de som anges ovan och sta under tillsyn av
myndighet eller annat behorigt organ.

4.5.3 Forvar

Portfoljernas tillgangar skall forvaras hos:

1. Virdepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstdnd att ta emot vérdepapper for férvaring,
enligt 2 kap 2§ p 1 lag (2007:528) om virdepappersmarknaden.

2. Utléndska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges i punkt 1 och som stér under
tillsyn av myndighet eller annat behorigt organ.

Andelar i investeringsfonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
virdepappersinstitut.

4.5.4 Belaning

Portféljens tillgangar fir ej beldnas med undantag f6r sddan belaning som féljer av handel med
derivatinstrument samt for sddan tillfillig belaning som f6ljer av gillande likvidschema i samband
med virdepappersafférer.

4.5.5 Aktielan och blankning

Aktielan &r tillatet om det sker pa for branschen sedvanliga villkor och sékerhetskrav. Blankning av
lanade aktier far inte ske, annat &n av anlitad hedgefond eller forvaltare inom ramen for dess normala
investeringsverksamhet, fondbestimmelser och avtal.

4.5.6 Valutarisk

Viirdet av placeringar i utlindska valutor sjunker i vérde vid forsvagning av placeringsvalutan, eller
vid en forstirkning av den svenska valutan. Utlindska aktieinnehav valutasékras normalt inte.
Rénteplaceringar och alternativa tillgangar skall i normalfallet vara valutasikrade.

4.5.7 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebér att ett finansiellt instrument eller annan tillgang inte kan avyttras eller
forvirvas vid avsedd tidpunkt utan stérre prisreduktion eller att transaktionen medfor stora kostnader.
Likviditetsrisken forekommer framst i icke-standardiserade finansiella instrument som inte dr féremal
for bérshandel eller clearing via clearingorganisation, sasom strukturerade produkter.

Donationsmedlens tillgangar skall i huvudsak vara noterade, det vill sdga vara foremal for regelbunden
handel pa bors eller annan reglerad marknadsplats som dr 6ppen for allménheten och som star under
tillsyn av tillsynsmyndighet. Hir avses dven fonder som huvudsakligen investerar i noterade bolag och
som #r foremal for frekvent handel.

10
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4.5.8 Derivatinstrument

Derivatinstrument (terminer, optioner, swapavtal) far anviindas for att minska den finansiella risken
och for att effektivisera forvaltningen av landstingets tillgangar.

Derivatinstrument &r inte en del av landstingets normala forvaltningsverksamhet. Som huvudregel
giller att derivatinstrument endast far hanteras av intern eller extern part i de fall denne har:

e Ingdende kompetens och kunskap om instrumentens egenskaper och natur

e Administrativa resurser och kompetens att bokféra och rapportera derivattransaktioner och -
innehav

e System och insikter erforderliga for att rétt méta och forsté risker i hanteringen av derivat.

Féljande generella regler giller.

1. Restriktioner avseende externa forvaltares derivatanvindning skall i férekommande fall preciseras
i placeringsdirektiv och avtal.

2. Vidinvesteringar i fonder géller respektive fonds fondbestdimmelser for derivathantering.

3. Handel med derivatinstrument fér inte ske pa ett sddant sitt att portfoljerna avviker, eller efter
18sen eller motsvarande kommer att avvika, fran reglerna i placeringsdirektiv.

4. Derivat avseende enskilda virdepapper eller index fér inte stéllas ut eller anférskaffas sé att
landstingets allokeringsstrategi med avseende pa exponering mot olika marknader blir vésentligt
annotlunda 4n den avsedda. Det vilar landstinget att tillse att reglerna f6r derivatanvidndande i
enskilda mandat sammantaget inte strider mot detta.

5. Valutaderivat fir anskaffas i syfte att hantera valutarisken inom valda ramar for valutaexponering,.

4.6 Tillsyn och lagregler

Landstingets medelsforvaltning regleras av Kommunallagen 8 kap, Ekonomisk forvaltning, 2 - 3a §
medelsférvaltningen. Féljande stadgas;

2 § Kommunerna och landstingen skall forvalta sina medel pé ett sddant sétt att krav pd god
avkastning och betryggande sikerhet kan tillgodoses.

3 § Fullméktige skall meddela nédrmare foreskrifier om medelsférvaltningen.

5. ETIK

Landstinget Dalarna strivar efter att ta etiska hinsyn i sin placeringsverksamhet. Landstinget far ej
direkt dga andelar i féretag som i sin huvudsakliga verksamhet har produktion och/eller forsiljning av
tobak, alkohol, spel, pornografi och vapen.

Ambitionen skall vidare vara att direktinvestering inte heller tillats i foretag som uppenbart bryter mot
kraven i de internationella konventioner som Sverige har undertecknat;

¢ Konventioner om de ménskliga réttigheterna

e Barnkonventionen

e [LO:s kdirnkonventioner som bl a berér fackliga rittigheter, skydd mot tvangsarbete och
diskriminering

e  OECD:s riktlinjer for multinationella féretag med fokus pa miljé med héllbar utveckling och
fornyelsebar energi.
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6. UPPFOLJNING OCH RAPPORTERING

6.1 Inriktning for uppfoljningen

Uppfoljningen avser i forsta hand att méta portfoljens virdeutveckling i forhallande till vad som sigs i
avsnitt 3.2 ovan,

Dérutver till att utvirdera utfallet av forvaltningen i forhallande till relevanta jimforelseindex.

6.2 Forvaltningsrapport

Landstinget skall [pande under aret, med jéimna intervall, sammanstiilla en rapport éver
forvaltningsutfallet med &tminstone féljande innehll:

Aktuell virdering av tillgangar
Tillgangsportfoljens totala avkastning under perioden, under aret och sedan start.
Procentuell fordelning pa olika tillgdngsslag.

Utvirdering av delportfsljer/fdrvaltare/kommitté mot jamforelseindex, med tillimpning av
vedertagna nyckeltal

6.3 Arsrapport

En arsrapport dver Donationsmedelsférvaltningen skall ldmnas till landstingstyrelsen. Utdver
innehallet i 6.3 skall rapporten innehélla en redogérelse ver det gdngna drets placeringsverksamhet
samt en beddmning av det kommande arets utveckling.
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6.4 Utviirdering av delportfoljer/ forvaltare
Forvaltningsresultatet skall utvirderas mot relevanta index som miter utvecklingen pa de marknader
dér investeringar gors. I tabellen anges féreslagna relevanta index for delportféljerna.

Tillgangsslag Index
Svenska rdntebirande vp OMRX Total eller motsvarande
Alternativa investeringar SSVX30d + 2%

Svenska aktier Six Portfolio Return Index eller

motsvarande

Utlandska aktier MSCI World NDR eller
motsvarande**

Aktier, tillvixtmarknader ;Aggif HOSEGIE Malkels fise

* Eller motsvarande lands- eller regionindex, dér det &r relevant

Totalportfdljen kan jimforas med ett sammanvigt index av ovanstdende delindex. Sammanvégningen
baseras pa aktuell normalvikt for totalportféljen.

13
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7. DEFINITIONER AV VANLIGT FOREKOMMANDE TERMER

Absolut avkastning

Absolut risk

ALM-analys

Aktieportfolj

Alktiv forvaltning

Alfa

Alternativ investering

Beta

Benchmark

Depibevis

Diversifiering

Duration

Emerging Markets

Emerging Market Debt

Fond

High Yield

Indexforvaltning

Informationskvot (IR)

Den faktiska avkastningen, i kronor eller procent, som en portfslj har gett under en viss period.

Variation i den absoluta avkastningen. Miits ofta som standardavvikelse och kallas dven
volatilitet.

Analys genom Asset/Liability Modelling (tillgangs-/skuldanalys). Studerar i statistiska
simuleringar hur portfiljer med olika tillgdngsmix klarar fondens atagande.

En formégenhet som #r placerad i aktier (och andra aktierelaterade instrument).

Aktiv forvaltning innebir att man 6ver- respektive underviktar tillgangar jimfort med
index utifrin bedémningar om marknadsutsikterna. Syflet r att uppna biittre avkastning
in index. Motsatsen till passiv forvaltning diir man placerar kapitalet helt enligt ett
marknadsindex.

Under- eller dveravkastning. Aven kallat relativ avkastning. Visar skillnaden mellan vad
portféljen avkastat och vad den borde ha avkastat med héinsyn tagen till Beta.

Alternativ investering omfattar forvaltningslésningar dér fokus ér att begriinsa den totala
risken i portféljen och dir bade avkastnings- och riskprofil avviker fran den som en
traditionell investering erbjuder. Exempel pa alternativ investering &r hedgefonder,
strukturerade produkter och strukturerade forvaltningslsningar.

Marknadsrisk. Miiter den del av risken som inte kan diversifieras bort. Visar hur en
portfslj forviintas réra sig i forhallande till marknaden. En aktie/fond med beta > 1
forviintas stiga mer in marknaden nir bdrsen stiger och fSrviintas sjunka mer lin
marknaden nir bérsen sjunker. Om en aktie/fond har beta = 1 forvéntas den réra sig lika
mycket som marknaden i stort.

Ett jimforelseobjekt for en portfiiljs utveckling. Benchmark kan ofta vara ett specifikt
marknadsindex eller kombinationer av index.

Bevis 6ver utlindska aktier som forvaras i depa hos bank eller fondkommissionér i det
land diir bolaget har sitt siite.

Férdelning av en portfoljs placeringar inom och mellan olika tillgangsslag/marknader i
syfle att siinka den totala risken.

Kan beskrivas som en obligations kapitalviigda genomsnittliga dterstiende 16ptid. Méttet
beskriver obligationens riintekénslighet, dvs. hur mycket priset pa obligationen dndras
niir réintenivan findras med en procentenhet. Durationen bestims av obligationens och
kupongernas éterstaende 16ptid, kupongernas storlek samt réiintenivan. Durationen for en s
k nollkupongare ir lika med dess léptid och for en kupongobligation ligre én dess 16ptid.

Tillviixtmarknader, marknader som inte riiknas som utvecklade marknader.

Obligation utgiven av stat som inte ingér i OECD eller som ingar i OECD men fortfarande
betraktas som tillviixtmarknad.

Fond bestéar av fondpapper och andra finansiella instrument, vilken bildats genom
kapitaltillskott frén allménheten och égs av dem som skjutit till kapital

Obligationer som har en rating som #r séimre &n BBB-. Dessa obligationer har hégre
kreditrisk dn de som #r Investment Grade.

Kapitalforvaltning diir viirdet pa tillgangarna forviintas utvecklas identiskt med ett
(standardiserat) index. Syftet med indexfSrvaltning #r inte att &vertrdffa index utan
endast att replikera dess avkastning.

Matt pa aktiv avkastning per enhet aktiv risk. Méter hur vil fonden far betalt for att ta
aktiv risk och avvika frén index/referensportflj. Informationskvot ér den aktiva
avkastningen dividerat med aktiv risk (tracking error).
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Investment Grade

Jiimforelseindex

Kapital garanti

Kreditobligation

Passiv forvaltning
Private Equity
Rating

Ratingkategorier

Referensportfilj

Sharpekvot

Tillgdngsslag
Tracking Error (TE)

Valutarisk

Valutasilkring

Value-at-Risk (VaR)

Obligationer som har en rating som éir BBB- eller bittre. Detta forknippas i allménhet
med lag kreditrisk, hog kreditvirdighet.

Kallas &ven referensindex. Ett métt p marknadsutvecklingen for en viss tillgang. Det
index som en portf6]j méter sig mot.

Strukturerade placeringar kan antingen konstrueras som kapitalgaranterade eller som
icke kapitalgaranterade. I en kapitalgaranterad produkt riskerar investeraren enbart sin

alternativa avkastning, med i en icke kapitalgaranterad riskerar investeraren dessutom sitt
kapital

Riintebdrande virdepapper som har hogre risk (men dven higre forvintad avkastning) &n
statsobligationer, exempelvis foretagsobligationer och bostadsobligationer. Dessa
obligationer emitteras av foretag och boléneinstitut.

Ett annat ord for indexfirvaltning.

Onoterade aktier.

Ett métt pa en emittents kreditvirdighet.

Ratinginstituten Standard & Poor’s och Moody’s Investors Services Inc klassificering av
langfristig upplaning kan illustreras enligt fljande:

Mycket hog : T Spekulativ Mycket lag
Institut kredit- li?if-(ll‘inh(:tt kredit- kredit-
viirdighet £ viirdighet viirdighet
S&P AAA-AA A-BBB BB-B CCC-D
Moody’s Aaa-Aa A-Baa Ba-B Caa-C

Kallas #ven strategisk portflj eller normalportfilj och anger fondens langsiktiga
tillgangsfordelning.

Ett matt pa riskjusterad avkastning for en portfolj. Portfljens avkastning minus den
riskfria rintan, dividerat med standardavvikelsen av portfiljens avkastning.

Riintebéirande viirdepapper och aktier ér exempel pa tillgangsslag.
Riskmatt som uttrycker portfoljens virdefluktuation i relation till portfiljens benchmark.

Risken att tillgangar noterade i utléindsk valuta faller i viirde, métt i egen valuta, pga.
fluktuationer i viixelkurser.

Neutralisering av valutarisk.

Ett vanligt riskmatt som anger hur troligt det ér att en portftlj forlorar ett visst belopp
eller mer. Portfiljens sammansiittning kan anpassas si att denna forlustrisk blir
tillfredsstillande ldg. Mattet kan uttryckas i absoluta termer (i kronor) men fiven i relativa
termer, till exempel risken att férlora mot ett index.
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1. INTRODUKTION

1.1 Donationsmedels omfattning
Donationsmedel omfattar —Listan uppdaterad

- Broderna Molanders Stiftelse

- Samforvaltade stiftelser:

o Anna och Arvid Fahlcrantz Testamentsstiftelse

Carlborgsonska Donationsstiftelsen
Malungs folkhtgskolas stiftelse
Anders & Emma Zorns stiftelse
Stiftelse for fritidsverksamhet
Jenny Uppmans stiftelse
Wilhelmina Erikssons stiftelse
Stiftelsen for Ester Asberg-Lindbergs minne
Britta Lunds Minnesstiftelse
Stiftelsen for Stugfonden
Wilhelm och Fredrika Falks donationsstiftelse
Makarna Hesséns stiftelse
Westerbergslagens histforsidkringsstiftelse
Fornby folkhogskolas stiftelse
Mora folkhdgskolas stiftelse

C0O0O00O0OOO0CO0ODOOOOO

1.2 Syfte med placeringsdirektiv

Syftet med detta placeringsplaceringsdirektiv &r att ange regler for forvaltningen av Donationsmedels kapital. T
placeringsdirektiv anges:

[ syfte och mal for placeringsverksamheten (punkt 2 nedan),

[J hur ansvaret for forvaltningen skall fordelas (punkt 3 nedan),

[ hur forvaltningen och dess resultat skall rapporteras (punkt 4 nedan),

[ reglerna for i vilka tillgangar och med vilka limiter kapitalet far placeras (se

Placeringsreglemente nedan).

Placeringsdirektiv ska fungera som viigledning for de personer som arbetar med kapitalforvaltningen av
Donationsmedel.

1.3 Forvaltningen

For den I6pande forvaltningen anlitar Donationsmedel i huvudsak externa forvaltare. Donationsmedel skall dven
uppdra &t professionell aktor att fullgéra portféljadministrationen vad giller Donationsmedels kapitalforvaltning,
innefattande att utfora registrering, redovisning och rapportering av Donationsmedels kapitalférvaltning.

1.3 Uppdatering av placeringsdirektivet

Placeringsdirektivet faststélls av landstingsfullmiktige. Dokumentet skall omprévas och uppdateras
vid behov. Under l6pande ar kan styrelsen vid behov besluta om foréndringar i eller avvikelser fran
placeringsdirektivet, exempelvis med héinsyn till aktuella férhallanden inom landstinget eller med
beaktande av utvecklingen pé de finansiella marknaderna.

Efter godkénnande av nytt placeringsdirektiv skall landstinget distribuera detta till den/de parter som
bistar landstinget med administration, radgivning och utbetalningar.
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2. ORGANISATION OCH ANSVARSFORDELNING

Féljande ansvarsnivaer kan identifieras.
Landstingsfullmaktige
Landstingsstyrelsen

Landstingets finansfunktion Anternbank

2.1 Landstingsfullmiiktiges ansvar

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

2.2 Landstingsstyrelsens ansvar

Det 4r landstingsstyrelsens ansvar att:

Forsikra att likvida medel halls tillgdngliga for de utbetalningar som landstinget ska géra samt
faststilla regler for intern kontroll.

Bedoma behovet av att uppdatera placeringsreglerna samt vid behov foresla fullméktige
besluta om foréndringar.

Lopande utvirdering av forvaltningen i férhéllande till faststéllda mal.

2.3 Internbankens Finansfunktionens ansvar

Det ar Internbankens finansfunktionens ansvar att:

Donationsmedels kapital forvaltas pa betryggande sitt sd att riskerna begrénsas och
mdjligheterna till god avkastning tillvaratas. Ekonomienheten svarar for redovisningen av
transaktioner i medelsforvaltningen, framtagandet av underlag fér rapportering och verkstéller
fattade beslut. Denna del kan dven skétas av extern part.

Foretrida landstinget gentemot extern motpart.

Besluta om val av kapitalférvaltare samt upphoérande av férvaltarmandat.

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

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

Utarbeta rutiner for intern kontroll.

Rebalansera den totala portféljen i de fall grinsvirdena for tillgdngsslagen under- eller
dverskrids.

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 uppfoljning
ansvarsfordelning i organisationen
inventering av tillgéngar
redovisning

Ansvar
For den interna kontrollen svarar Ekonomienheten dér Ekonomidirekt6ren har det yttersta
ansvaret.
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Placeringar och administration skall utféras av olika personer inom landstinget utifran en
instruktion som tydligt beskriver arbetsrutiner samt ansvars- och arbetsférdelning. Penna
i i d pder i irektéren: Denna instruktion faststills och

revideras av Ekonomidirektdren.

Rutiner

Underlag

Skriftligt beslutsunderlag skall upprittas for alla placeringar och andra afférer infér 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 vérdepapper, kontrakt och andra virdehandlingar inventeras regelbundet och stdms av
mot redovisningen enligt en plan som faststélls av redovisningschefen for varje kalenderar.
Inventeringen skall géras av en person som inte svarar for placering av medlen.

Denna del kan dven skotas av extern part.

Funktionsitskillnad
For att 8ka sikerheten i affirstransaktionerna skall det finnas en uppdelning mellan de som
verkstéller affdrer och de som kontrollerar och bokfor afférer.

Personberoende
I syfte att uppriitta kompetens samt god kvalitet inom det omrade som faller pa
finansfunktionentnternbanlken bor flera personer kunna utféra och granska arbetet.

System

For att sikerstédlla god intern och extern kontroll samt uppféljning av den finansiella verksamheten
ska landstinget stréva efter att anvinda f6r &ndamalet adekvata system.

Atgiirder

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

2.5 Attestinstruktion

Férutom ovanstdende ansvarsfordelning géller landstingets ordinarie attestinstruktion.
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3. DONATIONSMEDLENS ANDAMAL
3.1 Utdrag ur nagra av stiftelsernas stadgar

Briéderna Molanders Stiftelse
§1 Stiftelsen har till indamal att bidra till ungdomar fran Dalarnas majlighet till hogre studier.

Stadgarna for Samférvaltade Stiftelser
Stiftelserna har likartade éndamél att frimja studier, allmént stéd for mindre bemedlade samt stéd till ménniskor
med olika sjukdomar. Samtliga avser personer i och frén Dalarna.

3.2 Avkastningskrav

Varje testamente/stiftelseurkund styr utdelningsnivan for respektive stiftelse. Ben-totala
ntdelningsnivin-ska-metsvara-drets-direldtavdkastaing—Forvaltningen skall drivas med hénsyn taget till
att stiftelserna behover direktavkastning. Direktavkastningen skall ge en ldmplig utdelningsniva till
destinatérerna. Stiftelserna aterinvesterar 10 % av arets utdelningar, under forutsittning att statuterna
inte séger ndgot annat

4. PLACERINGSRIKTLINJER

Donationsmedel skall ha en kapitalférvaltning som préglas av aktiva stillningstaganden.
[Investeringarna ska vara transparenta for att majliggéra uppféljning mot placeringsreglerna.

4.1 Extern radgivare
Landstinget kan — insatsvis eller I6pande — anlita externa radgivare. Det kan avse upphandling av
extern kapitalforvaltare, utvirdering, rddgivning kring risk- och tillgdngsallokering, etc.

Extern rddgivare skall vara oberoende. Med oberoende menas att denne inte skall bedriva verksamhet
som kan innebéra en intressekonflikt, eller via formella samarbeten, dgande eller liknande sta i
beroendestillning till sddan verksamhet.

4.2 Extern forvaltning
Landstingets tillgdngar kan forvaltas av externa forvaltare. Vid anlitande av externa forvaltare skall
principen om diversifiering iakttas, sa att god riskspridning erhdlls.

Externa forvaltare skall folja formella och branschméssiga krav som foljer av dennes verksamhet. Det
innebdr att forvaltare skall vara ett fondbolag eller ett virdepappersinstitut som har erforderliga
tillstand (se 462 4.5).

Vid placering i investeringsfond utformas inga sérskilda avtal utéver eventuella rabattavtal.
Fondbestimmelserna skall i allt visentligt Gverensstimma med placeringsdirektiv. tavesteringsfonder
Virdepappersfonder och specialfonder skall st under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande
utlindsk myndighet.

Investelingal kan dven ske i s.k. strukturerade produkter (t ex aktieindexobligation). D4 transparensen
i strukturerade produkter ofta ér sdmre én i diskretionéra forvaltningsmandat eeh samt
investeringstonder virdepappersfonder och specialfonder stills sérskilda krav pa landstingets
foretradare i samband med forvdrv av strukturerade produkter. Kostnads- och villkorsstruktur, 16ptid,
exponering, motpartsrisk och likviditet dr aspekter som noggrant och initierat maste vérderas.
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4.3 Tillatna tillgangsslag och riktlinjer

Portféljens medel far placeras i féljande tillgangsslag:

e Riintebdrande virdepapper (4.3.1)

e Rintebdrande fonder(4.3.2)

e  Aktier och andra virdepapper som kan jamstéllas med aktier (4.3.3)

e Alternativa tillgdngar: Investeringar som ej ryms i punkterna ovan, t ex absolutavkastande
tillgangar (ex: hedgefonder), reala tillgéngar (ex: fastigheter, ravaror), eller motsvarande
(4.3.4),samt onoterade tillgingar (ex: private equity).

e Konto i nordisk bank, enligt samma motpartsstruktur som anges i Foreskrift for
Finansforvaltningen, 5,2,4

Strukturerade produkter skall hinforas till det tillgdngsslag som exponeringen i huvudsak avser.
Likvida medel skall inte héllas annat som transaktionslikviditet inom respektive tillgangsslag.

4.3.1 Riintebiirande virdepapper

Réntebédrande tillgangar i portfdljen syftar fréamst till att vara en sidkerhet vid perioder av finansiell oro.
Generellt 6kar avkastningen men ocksa risken med 6kad I6ptid pa réntebdrande tillgangar. P& den
svenska marknaden finns endast ett fatal nominella och reala statsobligationer med 16ptid dverstigande
10 &r.

Kreditrisk definieras som risken att utfirdaren av ett finansiellt kontrakt inte fullgér sina forpliktelser,
exempelvis inte betalar tillbaka nominellt belopp vid kontraktets forfall.

For att bedoma graden av kreditvirdighet hos emittenter och motparter tillimpas Standard & Poor’s,
eller Moody’s. 100 % av de réntebdrande tillgdngarna far placeras i virdepapper utgivna eller garan-
terade av svenska staten. Utdver detta skall landstinget efterstrdva en effektiv riskspridning, t ex
genom att placera i manga olika emittenter och, dér det 4r relevant, olika branscher.

Den rintebérande portfljens storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portféljens marknadsvérde som far ske till riintebédrande vérdepapper.
Tabellen nedan anger max tilldtna andel av den réntebdrande portféljen som far investeras i respektive
kategori.

Max
andel,
Liptidssegm Emittentkategori  emittent
ent (S&P/Moaody’s) kategori
Kortfristig 1 A2/P2 (och 50%
rating (< 1 ar) bittre)
Langfristig 2 Svenska staten, 100%
rating (> 14ar) a svenska
kommuner och
landsting
2 AAA-/Aaa3 (2a 70%
b ej inrdknat)
2 A-/A3- 50%
s +
Ovriga ¢ Aahinal 20%
rantebdrande 3 Ej ratade eller
ldgre

*Begrinsningen giiller inte svenska staten
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Investering i virdepapper som inte 4r ratade &r tillatna, om dgargaranti eller annat férhallande i sak
innebir en motsvarande rating som avses ovan.

Investeringar i icke ratade obligationer gérs antingen genom vil diversifierade fonder eller genom
direkta kdp av en portfélj med sd manga innehav att vil diversifierade egenskaper uppnas.

Innehav i réintebdrande vdrdepapper noterad i annan valuta 4n SEK skall valutasékras.

4.3.2 Riintebiirande Fonder

Placeringar far ske i rintebérande fonder och/eller i rdntebdrande véirdepapper. Fonderna skall vara
utgivna i svenska kronor.

4.3.3 Alktier och aktierelaterade instrument

Vid investeringar i aktier skall allmint vedertagna principer om diversifiering inom och mellan olika
aktiemarknader beaktas. Likasa skall riskspridning avseende forvaltare och férvaltningsstil
efterstréivas.

Placeringar far ske i aktiefonder, aktierelaterade instrument och aktier. Med b&rsnoterade aktier avses
aktier som &r féremal for regelbunden handel pa auktoriserad marknadsplats &ppen for allminheten
och under tillsyn av Finansinspektionen eller motsvarande utléindsk myndighet (beh&rigt organ).
Andelen onoterade aktier far uppga till max 5 % av den totala aktieportféljen.

Aktieportféljens maximum-storlek definieras som den, vid varje tidpunkt, angivna maximala
allokeringen av den totala portféljens marknadsvérde som far ske till aktier och aktierelaterade
instrument.

Av den totala aktieportféljens maximum-storlek far varje enskilt innehav av aktier utgéra maximal 10
%, for investmentbolag dr grinsen 20 %. Eventuellt innehav i aktiefonder ska inte omfattas.

Aktieinnehav noterad i utlindsk valuta valutasikras normalt inte.

4.3.4 Alternativa tillgangar

Den maximala allokeringen av alternativa tillgangar far vara max 30 % av den totala portféljens
marknadsvérde.
Investeringar i alternativa tillgangar skall

1. Uppvisa lag korrelation till aktie, - och rénteplaceringar.
2. Ha en forvéntad hog positiv riskjusterad avkastning och en historisk riskniva (métt som
volatilitet) som #r ldgre én aktiemarknaden

Med alternativa tillgéngar avses

e Absolutavkastande tillgdngar
Hedgefond/certifikat som syftar till att skapa en positiv avkastning oavsett underliggande
marknadsutveckling. Investeringar i hedgefond fér endast goras via hedgefond-i-fond vilka
ska ha inlosen av andelar minst manadsvis.

e Kapitalskyddade strukturerade produkter ska alltid ha en kapitalgaranti fran emittenten pa
ldgst 90 procent av investerat belopp med inldsen minst manadsvis. Produkterna sk vara vl
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diversifierade med god riskspridning Undantag fréan denna regel géller strukturerade produkter
anskaffade fore 2009.

Innehav noterad i annan valuta dn SEK skall valutasékras .

4.4 Allokering
Normalportféljen anger den totala portféljens strategiska, ldngsiktiga fordelning mellan tillgangsslag.
Vid berdkning av vikterna skall tillgdngarnas aktuella marknadsvirde utgora utgdngspunkt. Fordelning
(uttryckt i SEK) skall gilla totalt for portféljen.

‘ Tillgdngsslag i procent av den totala
| portfoljens marknadsvirde.

min normal max
Riintor och alternativa tillgingar 30 50 60
Aktier 40 50 70

Taktisk allokering innebér kortfristiga avvikelser fran normalportfoljen. Det finns tva alternativ for
hanteringen av den taktiska allokeringen:

1. Passiv taktisk allokering: Portféljvikterna rebalanseras tillbaks till normalvikter vid vissa
forutbestdmda tidpunkter, exempelvis arsvis, samt om limiter Gverskrids

2. Aktiv taktisk allokering: Portféljvikterna justeras lopande i syfte att tillvarata méjlighet till
meravkastning och/eller minska pa risken for att skydda portféljen for eventuella virdeminskningar

En aktiv taktisk allokering stiller krav pa kvalificerad analys och bedémning. Extern rddgivare eller
forvaltare kan behtva anlitas f6r sddan tjdnst. Val av strategi for taktisk allokering kan variera ver
tiden.

4.5 Ovriga riskbegriinsningar

4.5.1 Motparter

Godkéinda motparter vid transaktioner med portféljernas noterade tillgangar &r:

- Virdepappersinstitut som har finansinspektionens tillstand fér utférande av order avseende
finansiella instrument pa kunders uppdrag enligt 2 kap 1 § p 2 lag (2007:528) om
virdepappersmarknaden,

- Annan svensk juridisk person som enligt lag eller forordning har tillstdnd fér handel med
finansiella instrument for annans rékning i eget namn.

- Utlandska institutioner som har tillstdnd liknande det som anges i ovanstidende punkter och som
star under tillsyn av myndighet eller annat behdrigt organ.
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Vid investeringar i strukturerade OT'C-instrument, private placement eller motsvarande skall dessa

genomforas via etablerade finansiella institutioner. Metsvarande kreditbegriinsningarsomanges+
e e

4.5.2 Forvaltare

Diskretionér forvaltare eller fondférvaltare skall vara virdepappersinstitut eller fondbolag och ha
erforderliga tillstdnd for sin verksamhet enligt lag (2007:528) om vérdepappersmarknaden, respektive
lag (2004:46) om investeringsfonder lag (2004:46) om virdepappersfonder.

Utldndsk f6rvaltare skall ha tillstaind motsvarande de som anges ovan och sta under tillsyn av
myndighet eller annat behérigt organ.

4.5.3 Forvar

Portfoljernas tillgangar skall forvaras hos:

1. Vérdepappersinstitut som har Finansinspektionens tillstand att ta emot véardepapper for forvaring,
enligt 2 kap 2§ p 1 lag (2007:528) om virdepappersmarknaden.

2. Utldndska institutioner som har tillstdnd motsvarande det som anges i punkt 1 och som star under
tillsyn av myndighet eller annat behérigt organ.

Andelar i investeringsfonder registreras dock normalt hos fondbolaget utan leverans till
vardepappersinstitut.

4.5.4 Belining

Portféljens tillgangar far ej belanas med undantag for sadan belaning som féljer av handel med
derivatinstrument samt f6r sadan tillfillig belaning som foljer av géllande likvidschema i samband
med vérdepappersaffirer.

4.5.5 Aktielin och blankning

Aktielan #r tillatet om det sker pa fér branschen sedvanliga villkor och sékerhetskrav. Blankning av
lanade aktier far inte ske, annat &n av anlitad hedgefond eller forvaltare inom ramen for dess normala
investeringsverksamhet, fondbestdimmelser och avtal.

4.5.6 Valutarisk

Virdet av placeringar i utldndska valutor sjunker i viirde vid forsvagning av placeringsvalutan, eller
vid en forstdrkning av den svenska valutan. Utldndska aktieinnehav valutasékras normalt inte.
Rinteplaceringar och alternativa tillgngar skall i normalfallet vara valutasikrade.

4.5.7 Likviditetsrisk

Likviditetsrisk innebér att ett finansiellt instrument eller annan tillgang inte kan avyttras eller
forvérvas vid avsedd tidpunkt utan stérre prisreduktion eller att transaktionen medfér stora kostnader.
Likviditetsrisken forekommer frimst i icke-standardiserade finansiella instrument som inte &r féremél
for borshandel eller clearing via clearingorganisation, sdsom strukturerade produkter.

Donationsmedlens tillgangar skall i huvudsak vara noterade, det vill séga vara féremadl for regelbunden
handel pa bors eller annan reglerad marknadsplats som &r 6ppen fér allmédnheten och som star under
tillsyn av tillsynsmyndighet. Hér avses dven fonder som huvudsakligen investerar i noterade bolag och
som dr foremal for frekvent handel.
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4.5.8 Derivatinstrument

Derivatinstrument (terminer, optioner, swapavtal) far anvéndas for att minska den finansiella risken
och for att effektivisera forvaltningen av landstingets tillgangar.

Derivatinstrument #r inte en del av landstingets normala forvaltningsverksamhet. Som huvudregel
géller att derivatinstrument endast far hanteras av intern eller extern part i de fall denne har:

e Ingdende kompetens och kunskap om instrumentens egenskaper och natur

e Administrativa resurser och kompetens att bokfora och rapportera derivattransaktioner och -
innehav

e System och insikter erforderliga for att réitt méta och forsta risker i hanteringen av derivat.

Féljande generella regler giller.

1. Restriktioner avseende externa forvaltares derivatanvindning skall i férekommande fall preciseras
i placeringsdirektiv och avtal.

2. Vid investeringar i fonder giller respektive fonds fondbestdimmelser for derivathantering.

3. Handel med derivatinstrument fér inte ske pa ett sddant sitt att portfdljerna avviker, eller efter
I16sen eller motsvarande kommer att avvika, fran reglerna i placeringsdirektiv.

4. Derivat avseende enskilda viirdepapper eller index far inte stéllas ut eller anférskaffas sa att
landstingets allokeringsstrategi med avseende pa exponering mot olika marknader blir visentligt
annorlunda én den avsedda. Det &vilar landstinget att tillse att reglerna for derivatanvédndande i
enskilda mandat sammantaget inte strider mot detta.

5. Valutaderivat far anskaffas i syfte att hantera valutarisken inom valda ramar for valutaexponering.

4.6 Tillsyn och lagregler

Landstingets medelsforvaltning regleras av Kommunallagen 8 kap, Ekonomisk férvaltning, 2 - 3a §
medelsforvaltningen. Foljande stadgas;

2 § Kommunerna och landstingen skall férvalta sina medel pé ett sddant sétt att krav pa god
avkastning och betryggande sikerhet kan tillgodoses.

3 § Fullméktige skall meddela nirmare féreskrifter om medelsférvaltningen.

5. ETIK

Landstinget Dalarna strivar efter att ta etiska hinsyn i sin placeringsverksamhet. Landstinget far e]
direkt dga andelar i féretag som i sin huvudsakliga verksamhet har produktion och/eller forséljning av
tobak, alkohol, spel, pornografi och vapen.

Ambitionen skall vidare vara att direktinvestering inte heller tillats i foretag som uppenbart bryter mot
kraven i de internationella konventioner som Sverige har undertecknat;

e Konventioner om de ménskliga rittigheterna

e Barnkonventionen

e [LO:s kéirnkonventioner som bl a ber¢r fackliga réttigheter, skydd mot tvangsarbete och
diskriminering

e  OQECD:s riktlinjer for multinationella féretag med fokus pa miljé med hallbar utveckling och
fornyelsebar energi.
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6. UPPFOLJNING OCH RAPPORTERING

6.1 Inriktning for uppfoljningen
Uppfoljningen avser i forsta hand att méta portféljens véirdeutveckling i forhallande till vad som ségs i
avsnitt 3.2 ovan.

Dérutéver till att utvdrdera utfallet av férvaltningen i forhallande till relevanta jamforelseindex.

6.2 Forvaltningsrapport
Landstinget skall 16pande under &ret, med jdmna intervall, ssmmanstélla en rapport dver
forvaltningsutfallet med dtminstone féljande innehall:

o  Aktuell vérdering av tillgdngar
o Tillgdngsportfdljens totala avkastning under perioden, under aret och sedan start.

e Procentuell férdelning pé olika tillgngsslag,.

e Utvirdering av delportfoljer/forvaltare/kommitté mot jimforelseindex, med tillimpning av
vedertagna nyckeltal

6.3 Arsrapport
En arsrapport §ver Donationsmedelsforvaltningen skall [dmnas till landstingstyrelsen. Utéver
innehallet i 6.3 skall rapporten innehdlla en redogdrelse Gver det gdngna arets placeringsverksamhet
samt en bedémning av det kommande érets utveckling,
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6.4 Utviirdering av delportféljer/ forvaltare
Forvaltningsresultatet skall utvédrderas mot relevanta index som méter utvecklingen pa de marknader
dér investeringar gors. I tabellen anges foreslagna relevanta index for delportféljerna.

Tillgangsslag

Svenska réntebdrande vp OMRX Total eller motsvarande
Alternativa investeringar SSVX30d + 2%

Six Portfolio Return Index eller
motsvarande

MSCI World NDR eller
motsvarande**

Svenska aktier

Utléndska aktier

MSCI Emerging Markets free

Aktier, tillvixtmarknader NDR**

* Eller motsvarande lands- eller regionindex, dir det ér relevant

Totalportféljen kan jamforas med ett sammanviégt index av ovanstdende delindex. Sammanvégningen
baseras pa aktuell normalvikt fér totalportféljen.

13
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7. DEFINITIONER AV VANLIGT FOREKOMMANDE TERMER

Absolut avkastning

Absolut risk

ALM-analys

Aktieportfilj

Aktiv forvaltning

Alfa

Alternativ investering

Beta

Benchmark

Depibevis

Diversifiering

Duration

Emerging Markets

Emerging Market Debt

Fond

High Yield

Indexfirvaltning

Informationskvot (IR)

Den faktiska avkastningen, i kronor eller procent, som en portfilj har gett under en viss period.

Variation i den absoluta avkastningen. Miits ofta som standardavvikelse och kallas dven
volatilitet.

Analys genom Asset/Liability Modelling (tillgangs-/skuldanalys). Studerar i statistiska
simuleringar hur portf6ljer med olika tillgangsmix klarar fondens atagande.

En formégenhet som ir placerad i aktier (och andra aktierelaterade instrument).

Aktiv forvaltning innebiir att man Gver- respektive underviktar tillgangar jamfort med
index utifrin bedémningar om marknadsutsikterna. Syfiet ir att uppna bittre avkastning
#in index. Motsatsen till passiv forvaltning dir man placerar kapitalet helt enligt ett
marknadsindex.

Under- eller veravkastning, Aven kallat relativ avkastning. Visar skillnaden mellan vad
portfiljen avkastat och vad den borde ha avkastat med hiinsyn tagen till Beta.

Alternativ investering omfattar forvaltningsldsningar dér fokus &r att begrénsa den totala
risken i portféljen och dér bade avkastnings- och riskprofil avviker frdn den som en
traditionell investering erbjuder. Exempel pa alternativ investering ér hedgefonder,
strukturerade produkter och strukturerade forvaltningslésningar.

Marknadsrisk. Miter den del av risken som inte kan diversifieras bort. Visar hur en
portfolj forviintas réra sig i forhallande till marknaden. En aktie/fond med beta > 1
forviintas stiga mer dn marknaden niir borsen stiger och forvéintas sjunka mer én
marknaden niir bérsen sjunker. Om en aktie/fond har beta =1 forvéintas den rora sig lika
mycket som marknaden i stort.

Ett jimforelseobjekt for en portfljs utveckling. Benchmark kan ofta vara ett specifikt
marknadsindex eller kombinationer av index.

Bevis dver utliindska aktier som forvaras i depa hos bank eller fondkommissionr i det
land dér bolaget har sitt siite.

Férdelning av en portfoljs placeringar inom och mellan olika tillgangsslag/marknader i
syfie att stinka den totala risken.

Kan beskrivas som en obligations kapitalviigda genomsnittliga terstdende loptid. Mattet
beskriver obligationens riintekiinslighet, dvs. hur mycket priset pa obligationen é@ndras
nir riintenivin dndras med en procentenhet. Durationen bestiims av obligationens och
kupongernas aterstdende loptid, kupongernas storlek samt réntenivan, Durationen for en s
k nollkupongare ir lika med dess 16ptid och for en kupongobligation ligre én dess liptid.

Tillvéixtmarknader, marknader som inte riiknas som utvecklade marknader.

Obligation utgiven av stat som inte ingér i OECD eller som ingar i OECD men fortfarande
betraktas som tillvixtmarknad.

Fond bestir av fondpapper och andra finansiella instrument, vilken bildats genom
kapitaltillskott fran allmé@nheten och igs av dem som skjutit till kapital

Obligationer som har en rating som #r séimre dn BBB-. Dessa obligationer har higre
kreditrisk éin de som &r Investment Grade.

Kapitalfsrvaltning dér virdet pa tillgangarna forviintas utvecklas identiskt med ett
(standardiserat) index. Syfiet med indexfrvaltning #r inte att dvertriiffa index utan
endast att replikera dess avkastning.

Mitt pa aktiv avkastning per enhet aktiv risk. Miter hur vil fonden far betalt for att ta
aktiv risk och avvika fran index/referensportfolj. Informationskvot ér den aktiva
avkastningen dividerat med aktiv risk (tracking error).

14
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Investment Grade

Jimforelseindex

Kapital garanti

Kreditobligation

Passiv forvaltning
Private Equity
Rating

Ratingkategorier

Referensportfilj

Sharpekvot

Tillgangsslag

Tracking Error (TE)

Valutarisk

Valutasiikring

Value-at-Risk (VaR)

Obligationer som har en rating som dr BBB- eller bittre. Detta frknippas i allménhet
med lag kreditrisk, hog kreditviirdighet.

Kallas fiven referensindex. Ett métt pA marknadsutvecklingen for en viss tillgang. Det
index som en portfdlj méter sig mot.

Strukturerade placeringar kan antingen konstrueras som kapitalgaranterade eller som
icke kapitalgaranterade. I en kapitalgaranterad produkt riskerar investeraren enbart sin

alternativa avkastning, med i en icke kapitalgaranterad riskerar investeraren dessutom sitt
kapital

Riintebiirande viirdepapper som har héigre risk (men dven higre forviintad avkastning) 4n
statsobligationer, exempelvis firetagsobligationer och bostadsobligationer. Dessa
obligationer emitteras av foretag och bolaneinstitut.

Ett annat ord for indexforvaltning.

Onoterade aktier.

Ett matt pa en emittents kreditvirdighet.

Ratinginstituten Standard & Poor’s och Moody’s Investors Services Inc klassificering av
langfristig upplaning kan illustreras enligt foljande:

Mycket hiig i o Spekulatiy Mycket lag
Institut kredit- Izr;gr ‘:(irﬁl: kredit- kredit-
viirdighet ghe viirdighet virdighet
S&p AAA-AA A-BBB BB-B CCC-D
Moody’s Aaa-Aa A-Baa Ba-B Caa-C

Kallas #iven strategisk portfolj eller normalportfilj och anger fondens langsiktiga
tillgangsfirdelning.

Ett matt pé riskjusterad avkastning for en portfdlj. Portfsljens avkastning minus den
riskfria réntan, dividerat med standardavvikelsen av portféljens avkastning.

Riintebiirande viirdepapper och aktier éir exempel pa tillgangsslag.
Riskmatt som uttrycker portféljens viirdefluktuation i relation till portféljens benchmark.

Risken att tillgangar noterade i utliindsk valuta faller i virde, mitt i egen valuta, pga.
fluktuationer i viixelkurser.

Neutralisering av valutarisk.

Ett vanligt riskmatt som anger hur troligt det &r att en portfolj forlorar ett visst belopp
eller mer, Portféljens sammansiittning kan anpassas sa att denna forlustrisk blir
tillfredsstillande lag. Mattet kan uttryckas i absoluta termer (i kronor) men #ven i relativa
termer, till exempel risken att forlora mot ett index.
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Landstinget Dalarna

Granskning av samftrvaltade stiftelser 2016
KPMG AB

2017-09-13

Sammanfattning

Vi har atagit oss uppdraget som revisorer i de av Landstinget Dalarna samférvaltade
stiftelserna fran och med verksamhetsaret 2016. Uppdraget regleras bland annat genom
avtal med de fortroendevalda revisorerna i Landstinget Dalarna som &r medrevisorer i
stiftelserna.

Rékenskaperna och arsredovisningarna

Vi beddmer att samtliga stiftelsers arsredovisningar i allt vésentligt ger en réttvisande
bild av resultat och stélining. Arsredovisningarna har enligt var uppfattning i allt vasentligt
uppréttats i enlighet med lag och god redovisningssed.

Vi beddmer &ven att den samanstélining som uppréttats éver den totala samforvalt-
ningen ger en rattvisande bild av resultat och stéllning och att den uppréttats | enlighet
med god redovisningssed.

Forvaltning

Vi har i var granskning noterat ett antal brister i forvaltningen och &ven en hel del avsak-
nad av dokumentation:

- Vi har efterfragat men inte erhallit nagot beslut av landstingsfullméktige eller
landstingsstyrelsen rérande de regler for kapitalisering som tilldmpas.

- Foér Malungs Folkhtégskolas Stiftelse har vi inte erhallit nagot férordnande eller
annat dokument som visar stiftelsens &ndamal och utdelningsregler m m.

- Enligt stiftelselagen ska samtliga stiftelser registreras hos lénsstyrelsen. Endast
fem av de totalt 16 stiftelserna hade registrerats hos l&nsstyrelsen da vi den 15
juni 2017 avidmnade revisionsberattelser avseende 2016.

- KPMG &r upphandlade auktoriserade revisorer fran och med rékenskapsaret
2016. Avtal tecknades mellan landstinget och KPMG i februari 2016. Lands-
tinget hade annu inte verkstéllt registrering av ny revisor hos lansstyrelsen nar
vi avlamnade revisionsberattelser avseende 2016.

Bakgrund

Vi har atagit oss uppdraget som revisorer i de av Landstinget Dalarna samftrvaltade
stiftelserna fran och med verksamhetsaret 2016. Uppdraget regleras bland annat genom
avtal med de fortroendevalda revisorerna i Landstinget Dalarna som &r medrevisorer i
stiftelserna.

Stiftelserna
Samforvaltningen omfattar 16 enskilda stiftelser:
Wilhelmina Erikssons donationsstiftelse
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Landstinget Dalarna

Granskning av samférvaltade stiftelser 2016
KPMG AB

2017-09-13

Wihelm Fredrika Falks donationsstiftelse
Makarna Hesséns minnesstiftelse

Brita Lunds minnesstiftelse

Jenny Upman minnesstiftelse
Westerbergslagens héstforsékringsstiftelse
Stiftelse for Fritidsverksamhet

Fornby folkhdgskolas stiftelse

Mora Folkhdgskolas stiftelse

Anders och Emma Zorns donationsstiftelse
Malungs folkhdgskolas stiftelse

Stiftelsen for stugfonden

Carlborgsonska Donationsstiftelsen

Anna & Arvid Fahlcrantz Testamentsstiftelse
Broderna Molander Stiftelse

Stiftelsen for Ester Asberg-Lindbergs Minne

Resultat av granskningen

Redovisningsfragor

Sammanstillningen dver samférvaltningen

Vi beddmer att sammanstéliningen i allt vésentligt ger en rattvisande bild av stiftelsernas
totala resultat och stélining.

Vi bedomer i stort att den information som [8mnas i férvaltningsberéttelsen ger en réattvi-
sande bild av samfdrvaltningens resultat och stalining.

Arsredovisningar i enskilda stiftelser

Var bedémning utifran vasentlighetsprincipen &r att arsredovisningarna for de enskilda
stiftelserna i huvudsak efterlever lag och Bokféringsndmndens allm&nna rad.
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Granskning av samforvaltade stiftelser 2016
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Forvaltning
Kapitalforvaltning

Extern forvaltning

Landstinget anlitar SEB for radgivning rérande finansiella placeringar. SEB har &ven
uppdraget att verkstélla de transaktioner som beslutas av landstinget. SEBs uppdrag
utgar fran ett avtal tecknat 2012 med Landstinget Dalarna.

Placeringsriktlinjer

Landstingsfullmaktige har i november 2015 beslutat om nu géllande placeringsriktlinjer
for stiftelserna. Enligt dessa riktlinjer ska réntor och alternativa tillgangar utgdra 30-60%
av portféljens marknadsvérde medan aktier ska utgéra 40-70% av samma vérde. Rikt-
linjerna definierar vilka alternativa tillgédngar som 4r tilldtna och dven maximal placering
i sadana tillgangar. Grénser for enskilda vérdepappers andel av totala vérden anges
ocksa.

Vi har i var granskning inte funnit nagon avvikelse fran placeringsriktlinjerna under 2016.

Resultatrdkning
Belopp i thr 2016 2015
Stiftelsernas intékter
Aktieutdelningar 8 967 7 950
Réntor 1078 1433
10 045 9383
Stiftelsernas kostnader
Férvaltningskostnader -383 -259
Externa kostnader, vrigt -743 -715
-1126 -974
Forvaltningsresultat 8919 8 409
Realisationsvinster 269 19659
Realisationsférluster -1 200 - -8 161
-931 11 498
Arets resultat 7988 19 908
Landstinget Dalarna Stiftelser Granskningsrapport 2016.docx 4
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Arsredovisningarna fér de enskilda stiftelserna och den sammanslagna redovisningen
foljer arsredovisningslagen och Bokféringsndmndens allménna rad med undantag for
BFNAR 2012:1. Langfristiga vardepappersinnehav redovisas till anskaffningsvarde
minskat med eventuell nedskrivning. Det innebér att orealiserade vérdeférandringar inte
ingar i det redovisade resultatet. Arets redovisade resultat pa 8 mkr skulle éka med 24
mkr till 32 mkr om hénsyn skulle tas till arets férandring av orealiserade véardeférand-
ringar. Enligt SEBs portféljsammanstélining 6ver 2016 uppgar avkastningen pa portféljen
till 9,42% och inkluderar da orealiserade vardeférandringar.

4.2.1.4 Balansrdkning

Belopp i tkr 2016 2015
Tillgangar

Langfristiga vardepappersinnehav 297 729 283 536
Kassa och bank 9197 21518
Summa tillgangar 306 926 305 054

Eget kapital och skulder

Bundet eget kapital 291746 291 785
Fritt eget kapital 14 909 8419
Summa eget kapital 306 655 300 204
Beviljade, ej utbetalda anslag 11 4098
Upplupna kostnader 260 751
Summa kortfristiga skulder 271 4 849
Summa eget kapital och skulder 306 926 305 054
Skillnad marknadsvarde/bokfort 57 101 34 830

varde pa placeringstillgangar

Placeringstillgangarnas varde &r en effekt av de avyttringar som under 2015 gav ett rea-
resultat pa drygt 11 mkr. Det fria egna kapitalets forandring bestar av arets resultat minus
avsattning till bundet eget kapital samt minus beslutade utdelningar. Under kalenderaret
2016 togs inga beslut om utdelningar i den storsta stiftelsen Broderna Molanders Stif-
telse vilket till stor del férklarar 8kningen av det fria egna kapitalet.

Landstinget Dalarna Stiftelser Granskningsrapport 2016.docx 5
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Granskning av samférvaltade sliftelser 2016
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Férdelning av resultat och kapital pa enskilda stiftelser

Placeringstillgangarna &gs inte direkt av varje enskild stiftelse. | stéllet fordelas bade
kapital och resultat pa de enskilda stiftelserna genom en proportionell férdelning utifran
respektive stiftelses eget kapital.

Vi har i var granskning inte noterat nagra felaktigheter i férdelningen av kapital och re-
sultat pa enskilda stiftelser.

Kapitalisering

Bendmningarna bundet respektive fritt eget kapital anvénds for att beskriva hur stor del
av kapitalet som kan delas ut i enlighet med stiftelseférordnandet som kan utgéras av
gavobrev eller testamente eller annan handling. Det kapital som inte kan delas ut ska
forbli i stiftelsens &go och ge en férrantning som mdjliggor framtida utdelningar i enlighet
med stiftelsens &ndamal.

Ofta framgar inte av ursprunglig handling hur stor del av avkastningen pa kapitalet som
kan eller ska delas ut respektive ska l&ggas till ursprungligt kapital. Fér samforvaltningen
tillampas generellt att 10% av arets forvaitningsresultat laggs till respektive stiftelses ka-
pital medan resterande 90% kan delas ut. Vad géller realisationsvinster och realisations-
forluster okar eller minskar dessa respektive stiftelses kapital och paverkar darmed inte
det utdelningsbara kapitalet.

Vi har inga anméarkningar mot tilldmpade regler for fordelning av resultat pa utdelnings-
bart respektive icke utdelningsbart kapital. Vi har dock efterfragat men inte erhallit det
eller de beslut som vi férmodar tagits av landstingsfullméktige eller landstingsstyrelsen
pa att dessa regler for kapitalisering ska tilldmpas.

Efterlevnad av stiftelsernas dndamal

Var granskning har inte visat nagra avvikelser fran de dndamal som anges i respektive
stiftelses forordnande.

Vi har efterfragat gavobrev, testamenten, beslut om sammanlédggningar och permutat-
ionsheslut till samtliga stiftelser. Fér Malungs Folkhtgskolas Stiftelse har vi inte erhallit
nagot forordnande eller annat dokument.

Efterlevnad av stiftelselagen

Registrering hos ldnsstyrelsen

Enligt stiftelselagen ska samtliga stiftelser registreras hos lansstyrelsen. Endast fem av
de totalt 16 stiftelserna hade registrerats hos lansstyrelsen néar vi den 15 juni 2017 av-
lamnade revisionsherattelser avseende 2015.

KPMG &r upphandlade auktoriserade revisorer fran och med rékenskapsaret 2016. Av-
tal tecknades mellan landstinget och KPMG i februari 2016. Landstinget hade &nnu inte
verkstéalit registrering av ny revisor hos lansstyrelsen nér vi avidmnade revisionsberat-
telser avseende 2016.
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4.2.3.2 Styrelse eller forvaltare

En stiftelse kan ha en egen styrelse eller en férvaltare. For de flesta av de av landstinget
samférvaltade stiftelserna &r landstinget forvaltare. Vad géller Stiftelsen for Ester As-
berg-Lindbergs Minne finns dock i enlighet med férordnandet en egen styrelse som ska
underteckna arsredovishingen. Efter vart papekande har detta rattats i den slutliga vers-
ionen ay den stiftelsens arsredovisning.

Auktoriserad revisor
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Rapport fran KPMG avseende granskning av samférvaltade stiftelser.
Foérvaltning 1.2

Avtal och placeringsdirektiv mellan Landstinget Dalarna och SEB.
Auvtal finnes och taget i Landstingsfullméaktige 23-24 november 2015,

Malungs folkhdgskola: Dokument som visar stiftelsens &ndamal.
Dokument saknas och vi har letat i vart arkiv och aven efterfragat
dokumenten vid Malungs folkhégskola. Troligen har dokumenten

satts bakomkom verifikationerna eller helt enkelt att vi inte hittar dom.

Vi har sedan starten delat ut medel till eleverna vid Malungs folkhégskola
enligt forslag pa stipendiat fran rektor eller lararkollegiet.

Det har varit samma férfaringssétt som évriga folkhdgskolestiftelser.
Bifogar férteckning 6ver stiftelserna fran Folkhdgskolan Malung men inte
ursprungshandlingarna. Férteckningen sedan 1970 — 1980.

Registrering av stiftelser hos Lansstyrelsen.
Vi har registrerat de stiftelser som ar éver 10 basbelopp och skall registrera de
aven de aterstdende stiftelserna enligt den nya lagen som galler fran 2015.

Registrering av revisor KPMG.

Registrering av revisor Bo Adel KPMG hos Lansstyrelsen &r utfort fér dom
stiftelser som ar registrerade. Bréderna Molanders, Carlborgssons stiftelse
Makarna Hesséns stiftelse, Ester Asbergs stiftelse och Anna Arvid Fahicrantz.
De stiftelser som understiger 10 basbelopp och som inte har blivit registrerade
Har dé inte heller revisor Bo Adel blivit registrerad.

Broderna NMolanders stiftelse.

De tilldelade 285 stipendiaterna med totalt antal terminer 2 130 kommer att erhalla
2 600 kronor per termin och det totala utbetalda beloppet ur stiftelsen

blir saledes 5 385 000 kronor med betalningsdag 31 augusti 2017 till stipendiaterna.

Avsittning till kapitalet, kapitalisering 10%.

Vi har gatt pa havd nér vi har avsatt 10 % till kapitalet fér att vardesakra kapitalet.
Det star tyvar inte i avtal med SEB 2012-01-17 men fragan skall lyftas vid
Landstingsstyrelsen.

Fragan har sékerligen diskuterats eftersom vid kursfall och dalig utdelning

slar det hart mot stipendiaterna om man aven de aren skall avsatta enligt
skrivning 10 % till kapitalet. Placerare vid SEB framftrde dessa synpunkter.
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. Kapla Lars Perssons fond.
Réntan utdelas till skétsam elev fr&n Malung (helst frén Grimsdker).

2. Rektor D Jacobssons fond.

Inga séirskilda bestémmelser.
3. Malungs folkhOgskolas fond.

Inga sérskilda bestimmelser,
4, Oskar Lunds fond.

Inga s#rskilda bestdmmelser.
5. Fru Bergdahls fond.

Inga sérskilda bestéi;mmelser.
6. Furulands fond.

Intresse fOr nordisk litteratur.
7. Rektor J-E Bergers internationella fond.
(Forvaltas av EleviOorbundet)

Malungs folkhdgskola ~Box 184 78200 Malung ~ NYURUMMST  bg 1436 21-1
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ARSSTATISTIK

Anstkningsar Terminer Utbetalning
1994 - 3785 2 460 250 kr
1995 4079 2 569 770 ke
1996 4376 3 763 360 kr
1997 4436 4 436 000 kr
1998 4735 4024 750 kr
1999 4582 4 077 980 kr
2000 4354 5442 500 kr
2001 5684 6252 400 kr
2002 6044 6 950 600 kr
2003 6678 3138 660 ke
2004 5454 4199 580 kr
2005 5474 5200 300 kr
2006 4102 4717 300 kr
2007 3909 4 886 250 kr
2008 3895 6 426 750 kr
2009 3593 4 850 550 kr
2010 3762 5 643 000 kr
2011 4305 6 027 000 kr
2012 3449 4 828 600 kr
2013 3351 4104 975 kr
2014 3504 4 957 810 kr
2015 2349 3 993 300 kr
2016 2130 5538 000 kr




Broderna Molanders stiftelse

Ny hantering av ansokningar via databas fran och med ar 2016

Hanteringen for Broderna Molanders stipendier, med anstkningar i fysisk form anségs
for ndgra &r sedan som ett onddigt tidskréivande sétt och man 6nskade anvénda ett
digitalt system. Databasen var ténkt att till stor del ersétta den ménskliga kontrollen som
en handldggare gbr samt underlétta att alla ansdkningar &r réitt och att alla papper finns
med, Det dataprogram som anvéindes for att 1&gga in uppgifter tidigare togs ur bruk av
Landstinget Dalarna, sé ett foréindrat system blev nddvéndigt, och en upphandling
startade 2013.

Efter upphandling gick uppdraget till Visionera AB, som bbijade arbetet med
utveckling av databas sent pa histen 2014, Det var ténkt att ansSkningarna till Bréderna
Molanders stipendium skulle ske via databasen redan 2015, men vid tester av
ansSkningsforfarandet konstaterades problem och anvindandet av databasen fick vénta

till utlysningen 2016,
Visionera AB har matat in alla tidigare anstkningar till Bréderna Molanders i

databasen, vilka uppgar till 6ver 15000 stycken, som nu finns lagrade i systemet.

Anstkningar som inkom 2016 var bade i fysisk- och digitalform. Anstkningarna i
pappersform fick manuellt matas in i det digitala systemet, vilket var tidskrévande.

Sjélva anstkningsférfarandet digitalt var testat och problem atgéirdade, men
handldggningen efter ans6kningarna kommit in var inte kvalitetssdkrad och problem

uppstod undervégs.

I och med att Visionera AB har systemégaransvar med supportfunktion for Landstinget
Dalarna Kultur och bildning, kunde problem 16sas, men hanteringen blev fordrsjd.

Problemen med databasen torde vara atgérdade och till handliggningen for stipendier
2017 forvéntas den digitala hanteringen vara tillfyllest.



Broderna Molanders stiftelse

ARSSTATISTIK
Ansdkningsar Terminer Utbetalning
1994 3785 2 460 250 kr
1995 4079 2569 770 kr
1996 4376 3763 360 ke
1997 4436 4 436 000 kr
1998 4735 4 024 750 kr
1999 4582 4 077 980 kr
2000 4354 5442 500 kr
2001 5684 6 252 400 kr
2002 6044 6 950 600 kr
2003 6678 3 138 660 kr
2004 5454 4199 580 kr
2005 5474 5200300 kr
2006 4102 4717 300 kr
2007 3909 4 886 250 kr
2008 3895 6426 750 kr
2009 3593 4 850 550 kr
2010 3762 5 643 000 kr
2011 4305 6 027 000 kr
2012 3449 4 828 600 kr
2013 3351 4104 975 kr
2014 3504 4 957 810 kr
2015 2349 3 993 300 kr
2016 2130 5 538 000 kr




Briderna Molanders stiftelse

Godkénda ansdkningar sammanstéllning

Utbildning Behtriga sokande  Antal terminer Total utdelning
Allmén utbildning 2 12 31200 kr
Pedagogik och L#raratbildning 29 236 613 600 kr
Humaniora och konst 18 111 288 600 kr
Samhéllsvetenskap, juridik, 71 532 1307 800 kr

handel, administration

Naturvetenskap matematilk 15 97 252200 ke
och data

Telnik och Tillverkning 67 558 1450 800 kr
Lant-och skogsbruk, samt 7 59 153 400 ke
djursjukvérd

Hilso- och sjukvérd samt social 64 496 1289 600 kr
omsorg

Tjénster; transport, miljévard, sikerhet, 10 48 124 800 kr
samt personliga tjinster

Ok#nd* ' ) 10 26 000 kr
Totalt: 285 2130 5538 000 kr

SammanstélIiningen baseras pa en foreslagen utdelning om 2 600 kr per termin

*Utbildning ok#nd betyder att utbildningen inte ryms inom anstkningshandlingens koder, I de ovan
forekommande fallen &r utbildningen YH utbildning inom trafikflyg, samt fastighetsforetagande.



Bréderna Molanders stiftelse

Avslagna anstkningar sammanstillning

Anledning Antal
Inte beviljad pga att anstkan 4r inlimnad for tidigt 16
Inte beviljad d4 stipendium redan erhéllits 18
Inte beviljad pa grund av ej stipendiegrundande utbildning 2
Inte beviljad pa grund av ofullstéindig, ej kompletterad anstkan 3
Ej beviljad 1
(orsaken i detta fall saknar kod- anstkan avsag examen 2014)

40

Totalt:

17
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Landstingsstyrelsen

Granskning av forvaltade donationsstiftelser

Vi rekommenderar landstingsstyrelsen att: l

o Overviiga pa vilket sitt landstingets interna forvaltning av
donationsstiftelser ska vara ordnad. ,w

Granskningen dverldmnas med begéran om yttrande senast
2017-12-31 1

KPMG har pé vart uppdrag granskat 2016 ars forvaltning av de donationsstiftelser
som forvaltas av landstinget.

Landstinget anlitar SEB for rddgivning rérande stiftelsernas finansiella placering
och for att verkstélla de transaktioner som beslutas av landstinget. T Svrigt
administreras stiftelserna av landstingsstyrelsen. I och med att landstinget atagit
sig forvaltningen av stiftelserna foljer en skyldighet att ordna forvaltningen pé ett
indamalsenligt och tillforlitligt sétt. Kostnaderna for forvaltningen ska i huvudsak
belasta stiftelserna.

I samband med granskningen har vi uppmérksammat att det finns brister i

styrelsens interna forvaltning av stiftelserna. I KPMG:s granskning redovisas

exempel pa ett par sdana brister. Mot bakgrund av bl a de uppmérksammade

bristerna ser vi skil i att rekommendera styrelsen att Sverviiga hur den interna 2
forvaltningen av stiftelserna framdeles ska vara ordnad. K ,p&

o
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DALARNA  O0JUSTERAT Landstingsstyrelsen
PROTOKOLL
Central forvaltning Sammantrade 2018-11-05 sida 1 (1)

Landstingsfullméaktiges Beslutsadrenden

§ 112Revidering av direktiv for donationsmedel
Diarienummer LD18/03394

Landstingsstyrelsens beslut

Landstingsstyrelsen féreslar fullmaktige:

1.  Uppdaterade placeringsdirektiv fér donationsmedel, enligt bilaga b,
godkanns.

Sammanfattning av drendet
Befintliga foreskrifter antogs av fullmaktige 2015-11-23 - 24.

Forandringar foreslas i Placeringsdirektiv fér donationsmedel. Befintligt
arbetssatt angaende aterinvestering av utdelningar skrivs in i
placeringsdirektivet. Foreslaget tillagg innebar att stiftelserna aterinvesterar
10 % av arets utdelningar, under forutsattning att statuterna inte séger
nagot annat. Vidare revideras dven mindre delar av direktivet.

| arendet redovisas féljande dokument:
a) Beslutsunderlag Bilaga § 112 a
b) Placeringsdirektiv for donationsmedel 2018 Bilaga § 112 b

c¢) Placeringsdirektiv fér donationsmedel 2018 andringar markerade Bilaga
§112c¢c

d) Granskning revisorer stiftelser Bilaga § 112 d
e) Granskning revisorer svar Bilaga § 112 e
f) Landstingsrevision 2017 Bilaga § 112 f

Utdrag exp 2018-11-06 till 1. Vid protokollet :
2.

% Jessica Johansen

Bestyrkes i tjansten

[Intygarens namn]



