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2. Sammanfattning

Pa uppdrag av revisionskontoret i Region Vasternorrland har EY granskat regionstyrelsen i
syfte att beddma om styrelsen har tillsett att medelsférvaltningen sker pa ett
andamalsenligt satt och att den interna kontrollen &r tillrdcklig.

Var sammanfattande beddmning &r att regionstyrelsen i allt vdsentligt har tillsett att
medelsforvaltningen skots pa ett andamalsenligt satt men att den interna kontrollen
endast delvis ar tillracklig.

Vasentliga iakttagelser fran granskningen &r:

Relevanta styrdokument finns pa plats. Regionstyrelsen har beslutat om riktlinjer
for aterrapportering och har berett en finansiell policy som tydliggér mal, riskramar
och ansvar. Policyn féljs i huvudsak inom likviditets- och
pensionsmedelsforvaltningen.

Efterlevnaden av policyn ar i allt vasentligt sakerstalld. De generella regler som
finns i den finansiella policyn, samt krav pa riskhantering och strategi efterlevs. Den
kortfristiga likviditetsforvaltningen uppnar malen, medan den langsiktiga
kapitalférvaltningen inte nar avkastningsmalet. Mal for medelfristig
likviditetsmedelsfdrvaltning framgar av policyn men nagon sadan férvaltning
bedrivs inte.

Ansvar och befogenheter ar formellt tydliga, men kontrollmiljén bor utvecklas.
Ansvarig tjansteperson har ett stort mandat att fatta beslut inom ramen for policyn
utan dualitet, beloppsbegransningar eller krav pa anmalan av beslut. Beslut
dokumenteras inte pd ett strukturerat satt utan endast via mejl, vilket innebar
bristande sparbarhet och begransade majligheter till efterhandskontroll.

Leverantéren har omfattande internkontrollrutiner och marknadsriskhantering,
men regionstyrelsen genomfér ingen egen dokumenterad riskanalys for
medelsforvaltningen - exempelvis avseende styrning, processer, kontinuitet eller
resursrisker.

Med hanvisning till en undantagsregel i LOU har inte upphandling av den leverantor
av radgivningstjanster som Regionen erhaller skett. Det saknas déremot en
dokumenterad analys som sakerstéller att detta undantag ar tillampbart i detta fall.

Utifran granskningsresultatet rekommenderar vi regionstyrelsen att:

S&kerstélla att beslut om finansiella transaktioner dokumenteras pa ett strukturerat
satt som mojliggor sparbarhet, efterhandskontroll och transparens.

Se Over delegationsordning och beslutsmandat inom medelsférvaltningen som
sakerstaller en tillracklig intern kontroll och samtidigt mojliggér skyndsamma beslut
vid behov

Overviga att genomféra och dokumentera riskanalys som omfattar
regionstyrelsens ansvar for medelsférvaltningen i ett bredare perspektiv

Tillse att det sker en dokumenterad analys och beddmning om att nyttja
undantagsregler i LOU
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3. Inledning

3.1. Bakgrund

Kommuner och regioner ska forvalta sina medel pa ett sddant satt att krav pa god
avkastning och betryggande sdkerhet kan tillgodoses. Vidare ska fullmdktige besluta om
riktlinjer for medelsforvaltningen?.

Regionfullmdktige har beslutat om en Finansiell policy. Den syftar till att "ge Regionen ett
regelverk som sakerstaller att kommunallagens krav i 11 kap. 2: a och 3:e paragraferna
avseende medelsforvaltningen uppfylls. Policyn skall ocksa vara en vagledning i det dagliga
arbetet for de som arbetar med medelsférvaltningen. Genom att ansvar, befogenheter,
avkastningskrav och regler definieras och klarlaggs, skapas forutsattningar for ett snabbt
och riktigt beslutsfattande.”

Enligt policyn kan mer detaljerade riktlinjer utfardas av regionstyrelsen, som ett
komplement till den finansiella policyn. Regionstyrelsen har mot denna bakgrund beslutat
om riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning av tilldmpning av finansiell policy.
Regionen anlitar en extern aktér foér férvaltning av Regionens kapital. Av Regionstyrelsens
reglemente framgar att styrelsen ansvarar for den ekonomiska férvaltningen.

Revisorerna har bedémt att det finns en risk for bristande efterlevnad av de finansiella
styrdokumenten och otillracklig intern kontroll. Revisorerna anser att det ar vdsentligt att
Regionens medel férvaltas pa ett satt som innebar att kommunallagens och de interna
styrdokumentens krav tillgodoses. Mot den bakgrunden har revisorerna beslutat att
genomfdra en fordjupad granskning avseende Regionens medelsférvaltning.

3.2. Syfte och revisionsfragor

Syftet med granskningen ar att bedéma om regionstyrelsen har tillsett att
medelsfoérvaltningen skots pa ett andamalsenligt satt och att den interna kontrollen &r
tillrdcklig. Granskningen inriktas mot nedanstaende revisionsfragor.

Andamalsenlighet:

Har regionstyrelsen sakerstéallt att relevanta styrdokument finns inom omradet?
Efterlevs fullméktiges Finansiell policy med avseende pa:
o dess mal for kortfristig likviditetsférvaltning, medelfristig medelsférvaltning,
langsiktig kapitalférvaltning?
de generella reglerna for kapitalférvaltning?
strategi och riskhantering samt tillatna tillgangsslag avseende kortfristig
likviditetsférvaltning, medelfristig medelsférvaltning, langsiktig
kapitalfoérvaltning?
o finansieringsrisk, ranterisk och riskanalys for skuldférvaltningen?
Finns det ett aktuellt avtal med extern forvaltare som dverensstdmmer med den
finansiella policyn?

! Kommunallagen (2017:725), 11 kapitlet, 2-3 §§



EY

Shape the future
with confidence

Intern kontroll:

Ar ansvar och befogenheter tydliggjorda?

Har regionstyrelsen sakerstallt att det sker tillrdckliga riskanalyser (utover
riskhantering i portfdljer) och kontroller inom medelsférvaltningen?

Har regionstyrelsen sakerstallt att beslut, inom ramen foér den finansiella policyn,
tagits av behorig befattningshavare?

Har regionstyrelsen sakerstallt en tillracklig uppféljning av medelsférvaltningen
inom ramen for riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning av tilldmpning
av finansiell policy?

3.3. Revisionskriterier

Med revisionskriterier avses bedémningsgrunder som anvands i granskningen for analyser,
slutsatser och bedémningar. Revisionskriterierna kan hamtas fran lagar och férarbeten
eller interna regelverk, policyer beslutade av fullméktige. Kriterier kan ocksa ha sin grund i
jamfdrbar praxis eller erkand teoribildning. | denna granskning utgdrs de huvudsakliga
revisionskriterierna av:

Kommunallagen 6 kap 6 §, styrelsens ansvar for att den interna kontrollen ar
tillrdcklig och att verksamheten bedrivs pa ett tillfredsstallande satt.
Kommunallagen 6 kap 11 §, styrelsen har ett sarskilt ansvar nar det galler att folja
Regionens ekonomi.

Kommunallagen 11 kap 2-4 §§, angaende medelsforvaltningen

Fullmdaktiges Finansiell policy

3.4. Metod och avgransningar
Granskningen har genomfoérts med hjdlp av dokumentstudier och intervjuer.

Dokumentgranskningen omfattar bland annat styrdokument och rutiner, protokoll fran
regionstyrelsen, minnesanteckningar fran relevanta ledningsgrupper, avtal med forvaltare
och delegationsordningar. Vi har ocksa granskat de underlag som ligger till grund for
regionstyrelsens uppféljning av den finansiella policyn.

Vidare har vi granskat de kontroller som har implementerats for att sdkerstalla efterlevnad
av policyn. Granskning innefattar exempelvis att granska framtagandet av ranterisk,
beddma l[amplighet i metod samt utvardera hur kontroll sker mot policy samt hur kontroll
av innehavssammansattning utférs.

Granskningen avser ar 2025 och ansvarig ndmnd &r regionstyrelsen.
Donationsstiftelseférvaltning omfattas inte av granskningen.

| granskningen aterkommer begreppet kapitalforvaltning. Extern leverantor i Regionen
bistar med investeringsradgivning, vilket sker utifran ett tillstand fran Finansinspektionen.
Kapitalférvaltning ar i praktiken en annan typ av tjanst, tidigare benamnt diskretionér
forvaltning, som regleras av ett annat typ av tillstand fran Finansinspektionen. | Regionens
finansiella policy, beslutad av kommunfullméktige, anvands begreppet kapitalférvaltning.
Av den anledningen anvander vi detta begrepp dven i denna rapport.
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Vi anvander féljande bedémningsskala for bedémning utifran revisionsfragorna:

| allt vasentligt uppfylld Gron
Delvis uppfylld Gul

Ej uppfylld Réd

Ej tillampbart Gra
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4. Granskningsresultat
4.1. Regionstyrelsens styrning

| avsnittet besvaras revisionsfragorna om regionstyrelsen har sakerstéllt att det finns
relevanta styrdokument inom omradet samt om det finns ett aktuellt avtal med
leverantdren som 6verensstammer med den finansiella policyn.

4.1.1. lakttagelser
Finansiell policy

Av regionstyrelsens reglemente (2023-06-21) framgar att regionstyrelsen ansvarar for
den ekonomiska forvaltningen i Regionen. Regionfullméktige har beslutat om en finansiell
policy for Regionen (2025-02-19), i vilken regionstyrelsens ansvar ytterligare tydliggors.
Av policyn framgar att regionstyrelsen ansvarar for Regionens medelsfoérvaltning och fér
dess upplaning, placering av Regionens likvida medel, vidareutlaning inom koncernen,
borgen samt leasing. Vid intervjuer framkommer att den finansiella policyn togs fram i
samarbete med Regionens avtalade leverantdr av radgivningstjanster kopplat till
medelsforvaltningen.

Policyn anger generella regler for kapitalférvaltning, som att kapital ska férvaltas med god
avkastning och betryggande sakerhet, principer kring hallbarhet och etik och férbud mot
vissa placeringar. | policyn finns ocksa malsattningar fér kortfristig- och medelfristig
likviditetsforvaltning, langsiktig kapitalférvaltning/pensionsmedelsférvaltning samt
skuldférvaltning och donationsstiftelseférvaltning. Malsattningarna &r specifika och
madtbara.

Policyn omfattar mal, principer och regler for kortsiktig- och medelfristig
likviditetsforvaltning, langsiktig kapitalférvaltning och skuldférvaltning. Vid granskning av
uppféljnings- och berdkningsunderlag har det visat sig att det inte finns ndgon portfdlj fér
medelfristig likviditetsférvaltning. Enligt intervjuade beror det pd att det inte har bedémts
vara mojligt att 1asa likvida medel pa medellang sikt (6ver ett ar) och samtidigt sdkerstélla
en tillracklig betalningsberedskap pa kort sikt.

Den finansiella policyn &r en reviderad version av tidigare policy fran 2022.
Regionstyrelsen har berett revideringen for beslut i regionfullméktige, vilket framgar av
protokoll fran regionstyrelsens sammantrade 2025-02-05 §6. Av protokollet framgar skal
till att revideringen ansags nodvandig. Bland annat angavs féljande skal:

Langsiktig kapitalférvaltning

- Pensionsskulden har 6kat snabbare an férvantat pa grund av hég inflation vilket har
inneburit Iagre konsolidering an 6nskvart.

- Negativ nettolikviditetsbelastning bedéms intraffa tidigare an tidigare prognos.

- Avsattningar till pensionsmedelsportféljen pausades 2024 av likviditetsskal.

For att kompensera fér ovanstdende foreslogs 6kad aktieandel (+10 %-enheter) och hdgre
nedsidesrisk (20 % istallet for 17 %) vilket forvantas innebéra att avkastning kar med ca
0,5 % per ar (motsvarar ca 350 mnkr).

Hallbara och ansvarsfulla investeringar
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Nya EU-regelverk 2025 med 6kat fokus pa sa kallade omstalliningsbolag och med den
tidigare policyn fanns risk att dessa bolag exkluderas. | den nya policyn gjordes
fortydliganden av avsnittet om vapen/krigsmateriel.

Skuldférvaltning

Regionen hade pabdrjat extern upplaning 2024 (for investering i Rattspsykiatriska
regionkliniken) vilket ansags innebéra ett behov av att uppdatera avsnittet om
skuldférvaltning.

Styrdokument avseende uppfdljning av medelsférvaltningen

Regionstyrelsen antog riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning av tilldmpning av
finansiell policy i april 2022 (2022-04-12 §121). Riktlinjen reglerar hur aterrapportering
och I6pande uppféljning av den finansiella policyn ska ske. Den anger vilka delar av
medelsforvaltningen som omfattas (kortfristig och medelfristig likviditetsférvaltning,
langsiktig kapitalforvaltning, donationsstiftelser och skuldférvaltning) samt hur och nér
rapportering ska ske till regionstyrelsen. Riktlinjen preciserar rapporteringsfrekvensen,
exempelvis integrering i delars- och helarsrapporter, manadsrapporter for pensionsmedel
och sarskild rapportering vid stérre finansiella handelser.

Riktlinjen har inte reviderats efter revideringen av den finansiella policyn, men den foljer
samma indelning som policyn (kortfristig, medelfristig, langsiktig, stiftelser,
skuldférvaltning, generella regler). Riktlinjen refererar till gdllande malsattningar i
finansiella policyn och kopplar dom till rapporteringsfrekvens (deldrs- och
helarsrapportering, manadsrapporter for pensionsmedel).

Riktlinjen innehaller ddremot inte information om:

e Vilka nyckeltal eller riskmatt som ska féljas upp (exempelvis hur malen mats och
redovisas, krav kopplat till riskhantering som valutarisk, ranterisk och kreditrisk,
limiter for skuldférvaltning och rantebindning)

e Hur generella regler som anges i policyn ska féljas upp (exempelvis hallbarhetskrav
och etiska riktlinjer och strategisk tillgangsfordelning sa som intervall och
normalnivaer for aktier och réntebarande vardepapper)

Styrning av upphandling

Det har inte skett ndgon upphandling av Regionens leverantor av radgivning kopplat till
medelsforvaltningen, med hanvisning till undantag i LOU avseende vissa finansiella tjdnster
(3 kap. 2§ LOU). Det finns inga regler eller rutiner i Regionen for hur en eventuell
upphandling av kapitalférvaltning ska ga till.

Enligt intervjuade har flera regioner ett liknande uppldagg med avtalsleverantéren och dven
i dessa regioner har undantagsregler nyttjats. Det har inte genomforts ndgon
dokumenterad utredning eller riskanalys i Region Vasternorriand avseende uppldagget (att
inte upphandla) eller om uppldgget ligger i linje med LOU:s undantagsregler eller inte.

Avtal med leverantor
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Den finansiella policyn anger att kapitalférvaltning kan ske internt men att den i huvudsak
ska ske via externa forvaltare och att sddana uppdrag ska bygga pa skriftliga avtal dar
relevanta placeringsregler, riskramar, tillatna tillgdngsslag och rapporteringskrav framgar.
Regionen har ingatt flera avtal med extern leverantér:

Huvudavtal (21RS8123-2)

Depa- och kontoavtal (21RS8123-3)

Avtal om finansiell radgivning (21RS8123-1)
Avtal om skuldférvaltning (25RS11716)
Allmdnna villkor (24RS10052)

Avtalen &r daterade och giltiga, och den senaste justeringen (Allm&nna villkor) &r fran
2024-10-08. Det finns inga slutdatum for hur Iange de olika avtalen ska galla.

Avtalen omfattar radgivning, depaforvaltning, riskkontroll, rapportering och krav pa att
radgivningen ska ske i enlighet med Regionens finanspolicy. Av avtalet avseende finansiell
radgivning framgar att radgivningen ska ske i enlighet med "kundens finanspolicy".

Vid jamfoérelse mellan avtalens innehall och finanspolicyns krav for langsiktig
kapitalforvaltning, medelfristig likviditet, kortfristig likviditet samt skuldférvaltning
framgar att avtalen inte uttryckligen dterger de krav pa strategi och riskhantering som
framgar av den finansiella policyn. Avtalen avseende finansiell radgivning beskriver
framfor allt hur radgivningen ska ske, men inte hur risker ska rapporteras. Avtalet
avseende skuldférvaltning innehaller krav pa rapportering och riskkontroll, samt att
avstamning ska ske mot limiter enligt policy och riktlinjer.

Inga avtal som &r i kraft strider mot policyn eller tillater forvaltaren att vidta atgarder som
policyn foérbjuder (till exempel otilldtna instrument eller derivat).

4.1.2. Bedémning

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sékerstallt att relevanta styrdokument finns inom
omradet?

Bed6émning: Ja

Bedémningen baseras pa att regionstyrelsen har berett den finansiella policyn fér
regionfullmaktige och utifran detta beslutat om ett styrdokument som reglerar
uppfdljningen av medelsférvaltningen.

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sdkerstallt att det finns ett aktuellt avtal med extern
forvaltare som dverensstammer med den finansiella policyn?

Bedémning: Ja, (med férbehdllet att ingen utredning av nyttjandet av undantagsregler i
LOU &r genomférd)

Beddmningen baseras pa att de upprattade avtalen med leverantéren anger att den
finansiella policyn ska féljas.

Nagon upphandling av den leverantér av radgivning kopplat till medelsférvaltningen som
Regionen anlitar har inte genomférts. Det har inte ingatt i denna granskning att genomféra
en juridisk prévning av det tillvdgagangssattet. Vi vill dock framhalla att det &r den
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upphandlande myndigheten som har bevisboérdan for att ett eventuellt undantag far
tillampas.

4.2. Efterlevnad av fullmdktiges Finansiell policy

| avsnittet besvaras revisionsfragorna om regionstyrelsen har sakerstéllt efterlevnad av
fullmé&ktiges Finansiell policy

4.2.1. lakttagelser

Vi har tagit del av manatlig, tertialvis och arlig uppféljning av férvaltningen, samt
berégkningsunderlag fér beddmning av maluppfyllelse avseende likviditet-, kapital- och
skuldférvaltning.

Maluppfyllelse

Férvaltning Mal Utfall
Kortsiktig likviditetsforvaltning Motsvarande vardeutvecklingen 12,69 % (senaste tre
pa statsskuldsvéxlar aren)

Utvecklingen senaste tre aren:
9,.37%

Medelfristig likviditetsforvaltning Motsvarande vardeutvecklingen Kan inte bedémas da det
pa statsskuldsvaxlar + 2 procent- | inte finns ndgon

enheter medelfristig portfdlj.

Langsiktig kapitalférvaltning Real arlig avkastning pa 3,5 34,19 % (senaste fem
procentenheter éver en rullande EEIEE))
femarsperiod

Utveckling senaste fem aren:
47,88 %

Utifran de granskade berdkningsunderlagen framgar att den kortfristiga
likviditetsférvaltningen har genererat en total avkastning pa 12,69 procent senaste tre
aren. Jamfoérelseindex visar under samma period en avkastning pa 9,37 procent. Under
det senaste aret har den kortfristiga likviditetsforvaltningen genererat en avkastning pa
2,46 procent i jamforelse med index pa 1,85 procent. Detta innebdr att utfallet 6verstiger
det uppsatta avkastningsmalet.

N&r det galler den langsiktiga kapitalforvaltningen visar berdkningarna att avkastningen
uppgatt till 34,19 procent de senaste fem aren. Detta resultat understiger dock det
faststallda avkastningsmalet pa 47,88 procent for perioden.

Generella regler fér kapitalférvaltning

Leverantéren som Regionen anlitar star under Finansinspektionens tillsyn. Av granskad
dokumentation som beskriver leverantdrens internkontrollsrutiner och utifran intervjuer
framkommer att féretaget har tydliga och omfattande interna kontrollrutiner som anvands
vid radgivning och vid genomférande av affarer. Arbetssatten bygger pa flera steg av
kontroller.

Kontrollstrukturen ar uppdelad i tydliga roller:

10
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e Enavdelning som har ansvar for att verksamheten féljer lagar och regler.
e En administrativ/backoffice-funktion som goér I6pande kontroller och stickprov.
e En sarskild grupp som arbetar med rapportering och fragor kopplade till

regelefterlevnad.

Strategi, riskhantering och tilldtna tillgangsslag

Forvaltning

Strategi och riskhantering

Utfall

Kortsiktig likviditetsforvaltning

Placeringar far endast goras i
rantebdrande vardepapper

Enligt innehavsrapport
per 2025-10-31:

58,7 % i kortranta,
23,5 % i FRN,

11,4 % i utldandska
foretagsobligationer,
3,2 % i obligationer och
3,1 % isvenska
foretagsobligationer

Placeringar ska ha en god
kreditvardighet

Genomsnittlig rantebindningstid
(duration) far maximalt vara ett (1)
ar

Medelfristig likviditetsférvaltning

Kan inte bedémas da
det inte finns ndgon
medelfristig portfolj.

Langsiktig kapitalférvaltning

Portfdljen behéver normalt en hdg
andel riskfyllda tillgdngar (framst
aktiefonder) fér att na det
Iangsiktiga avkastningsmalet.

Aktieandelen har
varierat mellan 26 %
och 67 % vilket ligger
inom maxgranserna
enligt policyn.

I normalldget &r malet att ha sa
hog aktieandel som mojligt for att
maximera férvantad avkastning -
sa lange 20 %-regeln kan
uppratthallas.

Andelen aktier har
varierat for att
sdkerstalla
riskbufferten.
Marginalen ned till
golvet (dvs minst 20 %
marginal) har som lagst
varit 10 %).

Tillatna tillgdngsslag:
Raéntebarande vardepapper (min
10 % max 100 %)

Aktier (min O %, max 80 %)

Varav svenska aktier (min O %, max
50 %)

Varav utlandska aktier (min 50 %,
max 100 %)

Likvida medel (min O %, max 15 %)

Av innehavsrapporten
per 2025-10-31 for den
langsiktiga
forvaltningen ar
innehaven fordelade
enligt: 37,5 % i rantor
och 62,5 % i aktier.

Enligt innehavsrapporten per 2025-10-31 for den kortfristiga likviditetsportféljen ar
tillgangarna férdelade pa féljande satt:

11
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- 58,7 % ar placerade i kortrantepapper,
- 23,5% i FRN (rantebdrande vardepapper med roérlig ranta),
- 11,4 % i utléndska féretagsobligationer,
- 3,2 %iobligationer samt

- 3,1 % isvenska foretagsobligationer.

Den Finansiella policyn anger att tillatna tillgangsslag ar rantebdrande vardepapper,
svenska och utlandska aktiefonder samt likvida medel i svenska kronor och
innehavsrapporter fran ar 2025 visar att detta krav uppfylls. Samma rapport visar att
portfdljens duration &r 0,7 ar, vilket &r nagot lagre &n policyns krav pa maximalt 1,0 ar.
Vidare framgar det att portféljen har ett l1agsta kreditbetyg om BBB/Baa2, vilket uppfyller
policyns krav pa att rantefonder i huvudsak ska ha en genomsnittlig rating om minst BBB-

/Baa3.

Av innehavsrapporten per 2025-10-31 for den Iangsiktiga férvaltningen &r innehaven
fordelade enligt féljande:

- 37,5% irdntor och
- 62,5%i aktier.

Detta ar inom de limiter som beskrivs i den Finansiella policyn.

Foérvaltning

Finansieringsrisk, ranterisk och
riskanalys

Utfall

Skuldférvaltning

Kapitalforfallen ska spridas jamnt
Over tid

Genomsnittlig kapitalbindning ska
ligga inom ett spann om 1,5-4,0 ar

Maximalt 40 % kapitalférfall inom
ett (1) ar.

Enligt skuldférvaltningsrapporten per
2025-10-31 ar forfalloprofilen for
Regionens lan férdelade enligt:

70 mSEK inom 6-12 manader

145 mSEK inom 1-2 ar och

135 mSEK inom 2-3 ar.

Rantefdrfallen ska spridas jamnt
Over tid

Manadsrapporter dver
skuldférvaltningen visar att
ranteforfallen ar utspridda mellan 0-3
ar. (ca 20 % 0-1 ar, ca 40% inom 1-2 ar
och ca 40 % 2-3 ar).

Genomsnittlig rantebindning ska
ligga inom ett spann om 1,5-4,0 ar

Maximalt 40 % ranteforfall inom 1
ar.

4.2.2. Bedémning

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sékerstéllt efterlevnad av fullmaktiges Finansiell
policy med avseende pa:
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o dess mal for kortfristig likviditetsforvaltning, medelfristig medelsférvaltning,
Iangsiktig kapitalférvaltning?
de generella reglerna for kapitalférvaltning?
strategi och riskhantering samt tillatna tillgangsslag avseende kortfristig
likviditetsforvaltning, medelfristig medelsférvaltning, Iangsiktig
kapitalforvaltning?

o finansieringsrisk, rénterisk och riskanalys fér skuldférvaltningen?

Bed6émning:

e Vibedodmer att regionstyrelsen delvis har sakerstallt efterlevnad av den finansiella
policyns mal for kortfristig likviditetsférvaltning, medelfristig medelsforvaltning,
langsiktig kapitalférvaltning

Vi grundar bedémningen pa att malet fér den kortfristiga férvaltningen har uppnatts,
medan den langsiktiga kapitalférvaltningens mal inte har uppnatts. Det finns externa
faktorer som paverkar de finansiella marknaderna och mojligheterna att na satta
avkastningsmal. Det har dock inte ingatt i den foreliggande granskningen att bedéma i
vilken utstrackning maluppfyllelsen har paverkats av sadana faktorer.

o Vibedbmer att regionstyrelsen har sdkerstallt efterlevnad av den finansiella policyn
med avseende pa de generella reglerna for kapitalforvaltning

Vi grundar var bedémning pa att Regionens leverant6r har en omfattande
internkontrollstruktur och lyder under Finansinspektionens tillsyn vilket innebar att
Regionen "arver" en tillrdcklig intern kontroll i detta avseende.

o Vibedbmer att regionstyrelsen har sdkerstallt efterlevnad av fullmdktiges finansiella
policy med avseende pa strategi och riskhantering samt tillatna tillgangsslag avseende
kortfristig likviditetsforvaltning, medelfristig medelsférvaltning, langsiktig
kapitalforvaltning

Granskningen visar att riktlinjerna for strategi, riskhantering och tillatna tillgangsslag féljs
inom bade den kortfristiga likviditetsférvaltningen och den langsiktiga kapitalférvaltningen,
dar forvaltningen bedrivs i enlighet med de krav och principer som faststallts i den
finansiella policyn. Daremot har vi inte kunnat bedéma hur strategi och riskhantering
tilldmpas i den medelfristiga likviditetsforvaltningen.

o Vibedbmer att regionstyrelsen har sdkerstallt efterlevnad av den finansiella policyn
med avseende pa finansieringsrisk, ranterisk och riskanalys for skuldférvaltningen.

Vi baserar var beddmning pa att granskningens visar att Regionen uppfyller de krav som
anges i den Finansiella policyn avseende bade kapitalférfall och rénteférfall.
Forfalloprofilen visar att kapitalférfallen ar spridda éver tid och ligger inom de faststallda
ramarna for genomsnittlig kapitalbindning om 1,5-4,0 ar samt begrénsningen om maximalt
40 procent kapitalférfall inom ett ar. Motsvarande krav pa ranteforfall uppfylls ocksa, da
rantebindningen féljer policyns intervall och spridningsprinciper. Vi noterar dock att
trenden under aret gick nedat mot den lagre gransen 1,5 ar.

4.3. Ansvar och befogenheter samt delegationsordning

| avsnittet besvaras revisionsfragorna om ansvar och befogenheter &r tydliggjorda samt om
beslut inom ramen for den finansiella policyn har fattats av behorig befattningshavare.
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4.3.1. lakttagelser
Finansiell policy

Som tidigare namnts reglerar den finansiella policyn roll- och ansvarsférdelningen inom
medelsforvaltningen. Roll- och ansvarsfordelningen sammanfattas i policyn enligt
nedanstdende tabell:

Organ Ansvar/Beslut
Ansvarar for att férvaltningen sker i enlighet med Kommunallagens 11 kap. 2
§ och 3§. Beslutar om finansiell policy for Regionen. Beslutar om uttag
(inklusive beslut att inte dterinvestera avkastning) ur
kapitalférvaltningsportféljen. Beslutar om borgen. Faststéller arligen i
samband med faststéllande av Regionens budget limit fér nyupplaning och

Regionstyrelsen Ansvarar fér Regionens medelférvaltning. Ansvarar fér upplaning, placering av
Regionens likvida medel, vidareutlaning inom koncernen, borgen samt leasing.
Regiondirektéren

Delegationsordning

Av regionstyrelsens reglemente framgar att flera delar av medelsférvaltning har
delegerats till tjanstepersoner. Nedan har vi sammanstallt vad som delegerats respektive
inte delegerats:

Omrade i finansiell policy Delegation enligt delegationsordning
Medelsférvaltning (operativ) (Beslut i enlighet med

Finansiella avtal - upplaning och placering av likvida medel = Ja - Regiondirektdr. Har vidaredelegerats till
(Lan, leasing, externa férvaltningsuppdrag) bitrddande regiondirektdr och funktionsdirektdr
ekonomi.
Ja - Regiondirektor/Ekonomidirektor

Faststdllande och uppdatering av policy Nej - Beslutas av regionfullmaktige

Nej - Beslutas av regionfullmaktige

Uttag ur kapitalforvaltningsportféljen Nej - Beslutas av regionfullmaktige

Noterbart &r att det framgar av delegationsordningen att anmalan av beslut inte behdver
ske avseende samtliga omraden dar beslutander&tten har delegerats till tjanstepersoner
enligt tabellen ovan. Vi noterar ocksa att delegationerna inte &r beloppsmassigt
begransade.

Den 10 december 2025 beslutade regionstyrelsen om en ny delegationsordning. | den nya
delegationsordningen ar medelsférvaltningen endast delegerad till regiondirektéren. |
slutet av december vidaredelegerade regiondirektdren ratten att fatta beslut till
ekonomidirektéren (funktionsdirektér ekonomi).
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Avtal med leverantor

Upprattade avtal avseende finansiell radgivning och skuldférvaltning beskriver roll- och
ansvarsférdelningen mellan Regionen och leverantdren. Av avtalen framgar féljande:

e Regionen dger kapitalet som omfattas av uppdraget och ska:
o Godkdnna alla transaktioner skriftligen innan de genomfors.
o Tillhandahalla nédvandig finansiell information for att radgivningen ska
kunna utforas.
o Sjalv bevaka vardeférandringar och initiera atgarder for att minska risker.

e Regionen har det slutliga beslutet om kép och férsaljning av finansiella instrument.

e Leverantdrens uppdrag ar att ge radgivning inom:

Tillgdngs- och skuldférvaltning.

Analys av strategier, risknivaer och placeringsalternativ.

Forslag pa normalallokering och riskbegransningar.

Rad om kop och férsaljning av finansiella instrument.

Radgivning kring skuldférvaltning (instrument, 16ptid, rantebindning).

o

O O O O

e Leverantoren ska:
o Utfdra uppdraget professionellt och enligt god sed.
o Dokumentera alla rad skriftligen med motivering, kostnader och
riskbedémning.
Exekvera transaktioner endast efter kundens godkannande.
Lopande informera kunden om relevanta férandringar.

Som tidigare ndmnts framgar det av avtalet avseende finansiell rédgivning att
radgivningen avser kundens (Regionens) tillgangs- och skuldférvaltning i enlighet med
kundens finanspolicy. De rdd som ges ska enligt avtalet dokumenteras och ldmnas
skriftligen dar det bland annat framgar vilka transaktioner som féreslds, motivering,
kostnader/avgifter fran tredje part, syfte och kundens behov. Noterbart &r att det inte
framgar att de féreslagna transaktionerna ska analyseras i forhallande till den finansiella
policyns krav pa riskhantering och andra generella regler.

Roll- och ansvarsférdelning i praktiken

Av intervjuer framgar att arbetet kopplat till medelsférvaltningen inom Regionen till
storsta del skéts av ekonomidirektéren som ansvarar foér dialog med leverantdren och
fattar ensamt beslut om transaktioner. Regionens redovisningschef ansvarar for
redovisning av medelsfoérvaltningen, manadsvisa avstamningar och rapportering.
Redovisningschefen deltar i mailkonversationer och fungerar som bollplank, men ar inte
aktiv i beslutsfattandet kring placeringar.

Precis som framgar av avtalet med leverantdren har den en radgivande roll och bistar med
strategi och rapportering, men de slutliga besluten fattas av ekonomidirektéren. Vi har
tagit del av radgivningsunderlag och mejlkorrespondens som visar hur transaktioner gar
till. Leverantéren mejlar ekonomidirektéren med ett bifogat radgivningsunderlag som
innehaller de delar som avtalet kraver. | radgivningsunderlagen, bade avseende kapital-
och skuldférvaltning, framgar generella skrivningar om férslagens férhallande till
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Regionens policy. Det framgar inte pa ett explicit satt hur férslagen forhaller sig till
strategi, malsattningar, riskhantering och andra regler och principer inom policyn. Vid
intervjuer framgar att leveranttéren har god kdnnedom om policyns krav eftersom de har
agerat som stod vid framtagandet av policyn och dess strategier. Daremot uppger
foretradare for leverantéren att det ar Regionen som ar ytterst ansvariga fér att de
transaktioner som genomférs ligger i linje med Regionens policy.

Besluten om transaktioner dokumenteras inte férutom i mailkorrespondensen mellan
leverantdren och ekonomidirektéren.

Vid granskning av regionstyrelsens protokoll framgar att styrelsen har fattat beslut inom
ramen for medelsférvaltningen. | november 2024 beslutade styrelsen om att realisera
dvervarden i Regionens pensionsmedelsportféljs. Styrelsen beslutade ocksa att
genomfdrandet skulle aterrapporteras inom ramen fér den lIépande rapporteringen. Som
underlag finns en beskrivning av bakgrund, syfte och malsattningar med att realisera
vardeférandringen. Enligt intervjuer bedémde ekonomidirektdren att &rendet var av sddan
karaktar att det kravdes ett politiskt beslut.

4.3.2. Bedémning

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sadkerstallt att ansvar och befogenheter &r
tydliggjorda?

Bed6émning: Ja, i allt vasentligt.

Vi baserar var bedémning pa att det i den nya delegationsordningen framgar att
beslutanderatten for operativa beslut inom ramen fér den finansiella policyn har delegerats
till regiondirektdr som i sin tur vidaredelegerat till ekonomidirektdr. Den finansiella policyn
satter tydliga regler och ramar. Mot den bakgrunden bedémer vi att ansvar och
befogenheter &ar tydliga.

Daremot har vi noterat risker kopplat till ansvar och befogenheter:

e Enligt var bedomning &r det en risk att en enskild tjansteperson har ett obegransat
finansiellt mandat. Det bor ocksa stéllas i relation till att det inte finns nagon
dualitetsprincip fér beslut inom ramen for medelsférvaltningen i Regionen.
Beslutsmandat bdr vara proportionerliga mot de finansiella risker som besluten kan
medfdra. Det finns mdjligheter att starka den interna kontrollen utan att hindra
mojligheten for snabba beslut vid sarskilda handelser som paverkar de finansiella
marknaderna. Exempelvis tidsbegransade mandat vid sarskilda handelser, riskbaserade
beloppsgranser eller krav pa att avvikelser fran beloppsgréanser rapporteras
skyndsamt.

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sékerstallt att beslut, inom ramen fér den finansiella
policyn, tagits av behorig befattningshavare?

Bed6mning: Nej

Forvisso ar delegationsordningen tydlig och den finansiella policyn satter tydliga ramar foér
vilka operativa beslut som far fattas pa delegation. Darutdver finns sparrar hos Regionens
leverantdr som medfor att endast behdrig tjansteperson pa Regionen kan

16



EY

Shape the future
with confidence

godkanna/besluta i enlighet med radgivningsunderlag. For att regionstyrelsen ska kunna
sakerstdlla att besluten faktiskt fattas av ratt befattningshavare kravs dven strukturer som
mojliggor sparbarhet, transparens och kontroll av de beslut som fattas.

Vi baserar darfér var bedémning pa att:

e Berord tjansteperson fattar beslut om finansiella transaktioner pa egen hand, utan
dualitetsprincip eller systematisk efterkontroll.

e Besluten dokumenteras inte i ett strukturerat eller diariefért system, utan aterfinns
endast i mailkorrespondens mellan tjdnsteperson och leverantoren.

e Delegationsordningen saknar krav pa anmalan eller aterrapportering av fattade beslut
till regionstyrelsen.

Regionstyrelsen har ddrmed ingen samlad och sparbar bild av vilka beslut som har fattats,
nar de fattats eller pa vilka grunder. Aven om styrelsen far en samlad aterrapportering om
forvaltningen innebdar det inte kontroll dver enskilda beslut.

Darutéver noterar vi att det inte bedrivs ndgon medelfristig medelsférvaltningen trots att
det att finns malsattningar for detta i den finansiella policyn. Regionstyrelsen har inte tagit
ett formellt beslut om detta. Vi bedémer att sddana beslut &r av strategisk karaktar och att
regionstyrelsen ddrmed bér ansvara for det beslutet.

4.4. Riskanalyser

| avsnittet besvaras revisionsfragan om regionstyrelsen sakerstéllt att det sker tillrdckliga
riskanalyser (utéver riskhantering i portféljer) och kontroller inom medelsférvaltningen.

4.4.1. lakttagelser

Vi har tagit del av regionstyrelsens internkontrollplaner med tillhérande riskanalyser for ar
2024 och ar 2025. Nagon risk avseende medelsfdrvaltningen har inte analyserats vare sig
2024 och 2025.

Enligt intervjuade behandlas risk i tillracklig utstrackning i den finansiella policyn med
tillhdrande styrdokument for uppfdljning.

Som tidigare framgatt har leverantéren av radgivningstjénster omfattande interna
kontrollrutiner och star under Finansinspektionens tillsyn. Det inkluderar bland annat
sparrar i systemet for att genomfdra transaktioner éver maxallokering. Leverantéren har
ocksa dualitet pa alla transaktioner.

4.4.2. Bedémning

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sadkerstallt att det sker tillréckliga riskanalyser (utdver
riskhantering i portfdljer) och kontroller inom medelsférvaltningen

Beddmning: Delvis

Vi grundar var beddmning pa att regionstyrelsen inte genomfoér nagon dokumenterad
riskanalys inom omradet. Forvisso finns riskhantering beskrivet i den finansiella policyn
och det finns interna kontrollrutiner hos Regionens leverantér. Vi beddmer dock att
regionstyrelsen saknar en egen dokumenterad riskanalys som omfattar de
verksamhetsrelaterade risker som féljer av att Regionen bedriver medelsférvaltning. Det
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kan exempelvis handla om att analysera styrnings- och kontrollrisker, process- och rutinfel,
avbrotts- eller kontinuitetsrisker, kompetens- och resursrisker.

4.5. Regionstyrelsens uppfdljning

| avsnittet besvaras revisionsfragan om regionstyrelsen sékerstallt en tillracklig uppféljning
av medelsférvaltningen inom ramen for riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning

av tilldmpning av finansiell policy.

4.5.1. lakttagelser

Uppféljning utifrén riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning av tillimpning av

finansiell policy

Utifran vad som framgar av riktlinjen for uppféljning kan uppféljningens innehall och
frekvens sammanstallas enligt nedanstaende tabell, med tilldgg for de malsattningar och
regler som framgar av den finansiella policyn for respektive férvaltningstyp:

Férvaltningstyp

Kortfristig
likviditetsférvaltning

Medelfristig
likviditetsférvaltning

Langsiktig
kapitalférvaltning

Skuldfdérvaltning

Malsattning /
Regler
Sakerstdlla

Sakerstalla
betalningsférmaga pa
langre sikt.
Avkastningsmal =
statsskuldsvaxlar + 2
procentenheter.
Minska belastning fran
pensionsatagande.
Realt avkastningsmal
=3,5% 6ver 5 ar.

Sakerstalla langsiktigt
upplaningsbehov till
ldgsta kostnad och
risk.

Risknivaer /
Principer

Mycket 13g risk,
endast réntebdrande
vardepapper, duration
max 1 ar.

Lag risk, strategisk
tillgangsfordelning,
rantepapper +
aktiefonder.

Dynamisk
riskstyrning, max 20 %
vardefall, intervall for
aktieandel.

Finansieringsrisk:
kapitalbindning 1,5-4
ar, max 40 % forfall
inom 1 ar. Ranterisk:
spridning av
ranteférfall.

Rapportering i samband med delarsrapport och arsredovisning

Uppfdljning

Delars- och
heldrsrapportering.
Avkastningskrav endast
vid helar.

Delars- och
heldrsrapportering.
Avkastningskrav endast
vid helar.

Manadsrapporter fran
pensionsforvaltare +
kvartals- och
heldarsgenomgang.
Extra rapport vid kris.
Rapport vid upptagande
av 1an + delars- och
heldrsrapportering.

| deldrsrapporten per augusti 2025 kommenteras malet: "Pensionsmedelsforvaltningen
behdover tillféras minst ett belopp som motsvarar 6kningen av pensionsavsédttning
(exklusive jamforelsestérande férdndringar)”. Resultatutvecklingen och investeringstakten
i borjan av planperioden medger inte tillférsel i niva med den langsiktiga ambitionsnivan.
Malet utvarderas darfér inte i delarsrapporten 2025. Rapporten hanvisar till tva bilagor:
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Finansiell rapport likviditetsférvaltning
Finansiell rapport pensionsmedelsforvaltning

Likviditetsférvaltning: Rapporten innehaller marknadsanalys, tillgangsoversikt (innehav,
vikt, marknadsvarde, avkastning, duration, anskaffningsvarde, orealiserad vinst/forlust),
policyavstdmning avseende duration, uppfdljning mot index samt hallbarhetsanalys.
Transaktionshistorik for senaste manaden ingar. Fokus ligger pa kortsiktig
likviditetsforvaltning. Endast duration jamférs mot policykrav. Ovrig beddmning kréver att
mottagaren/ldsaren ar val insatt i policyn.

Pensionsmedelsférvaltning: Rapporten innehaller marknadsanalys, tillgangsoversikt,
policyavstamning mot allokeringskrav, uppgifter om skyddsniva, riskbuffert, aktuell
marginal och dynamisk aktieallokering (begransar nedsidesrisk till max 20 %). Uppféljning
sker mot malsattning, ett urval av index samt hallbarhetsanalys. Transaktionshistorik for
senaste manaden ingar.

Arsredovisningen 2024 hade samma bilagor som deldrsrapporten och ingen bilaga fér
skuldforvaltning. | februari 2025 informerades regionstyrelsen av leverantdren infor beslut
om reviderad finansiell policy. Informationen avsag féreslagna forandringar och bakgrund,
samt utvecklingen i likviditets- och pensionsmedelsportféljen (ej sdrredovisad
kort/medellang sikt). Uppfdljning mot index sker fér bada portfoljerna.
Likviditetsportféljens index &r OMRX T-Bill, vilket mdjliggdr bedémning av maluppfyllelse
for kortfristig forvaltning. Index for pensionsmedelsférvaltningen medger inte sadan
beddémning.

Lépande uppfdljning till regionstyrelsen

Regionstyrelsen far I6pande ekonomirapportering vid sammantraden. Uppféljningen
omfattar den Iangsiktig kapitalférvaltningen och likviditetsportféljen. Den visar utveckling
mot benchmark (réntor, svenska och utldndska aktier), policyavstdamning, depans
utveckling mot malsattning samt faktisk allokering mot tillatna nivaer och riskhantering. |
uppfdljning av likviditetsportfdljen ingar ingen policyavstamning.

Manadsrapporter

Ekonomidirektéren far manatliga portféljrapporter fran leverantdren fér [angsiktig
kapitalférvaltning och likviditetsférvaltning. Rapporteringen féljer samma struktur somi
rapportering i samband med deldrsrapporten. | rapportpaketet ingar dven
manadsrapporter for skuldférvaltningen med aktuell skuldportfélj, rantebindning,
kapitalbindning och prognos dver rantekostnader.

Insyn i leverantérens system

Leverantdren tillhandahaller en portal som ger behdériga funktioner daglig insyn i
portféljernas innehall och genomfdrda transaktioner.
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4.5.2. Bedémning

Revisionsfraga: Har regionstyrelsen sékerstallt en tillrdcklig uppféljning av
medelsférvaltningen inom ramen for riktlinjen Aterrapportering och I6pande uppféljning av
tilldmpning av finansiell policy?

Beddmning: Ja

Vi grundar var beddmning pa att:

Rapportering sker regelbundet och innehaller relevanta analyser for likviditets- och
pensionsforvaltning.

Manadsrapporter till tjanstemannaniva ar i linje med riktlinjen.

Policyavstamning och riskhantering avseende pensionsmedelsférvaltning sker pa ett
tydligt satt. Motsvarande rapportering avseende kortfristig likviditetsférvaltning bor
dock redovisas pa ett tydligare satt som inte kraver att [dsaren har detaljkunskap om
den finansiella policyns krav.
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5. Samlad bedémning och rekommendationer

Var sammanfattande beddmning &ar att regionstyrelsen i allt vdsentligt har tillsett att
medelsforvaltningen skots pa ett andamalsenligt satt men att den interna kontrollen
endast delvis &r tillracklig. Vi grundar var beddmning pa féljande:

Revisionsfragor Bedémning

Har regionstyrelsen sakerstdllt att relevanta styrdokument finns inom Ja

Efterlevs fullméktiges Finansiell policy med avseende pa:

- dess mal for kortfristig likviditetsforvaltning, medelfristig Delvis
- de generella reglerna for kapitalforvaltning? Ja
- strategi och riskhantering samt tillatna tillgangsslag Ja
- finansieringsrisk, ranterisk och riskanalys for Ja
Finns det ett aktuellt avtal med extern férvaltare som Ja, med férbehall att

ingen utredning av
nyttjandet av
undantagsreglerna i LOU
ar genomfoérd.

Ar ansvar och befogenheter tydliggjorda? Ja

Har regionstyrelsen sakerstallt att beslut, inom ramen for den

Har regionstyrelsen sdkerstallt att det sker tillrackliga riskanalyser Delvis

Har regionstyrelsen sakerstallt en tillrécklig uppféljning av Ja

Vi rekommenderar regionstyrelsen att:

Sékerstalla att beslut om finansiella transaktioner dokumenteras pa ett strukturerat
satt som mojliggor sparbarhet, efterhandskontroll och transparens.

Se Over delegationsordning och beslutsmandat inom medelsférvaltningen som
sakerstaller en tillracklig intern kontroll och samtidigt mojliggér skyndsamma beslut
vid behov

Overviga att genomféra och dokumentera riskanalys som omfattar
regionstyrelsens ansvar for medelsférvaltningen i ett bredare perspektiv
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Tillse att det sker en dokumenterad analys och beddmning om att nyttja
undantagsregler i LOU

Mars 2026

Filip Lundin Erik Benjaminsson Castlin

Revisor Auktoriserad revisor

Max Stenman Per Stalberg, projektledare
Certifierad kommunal yrkesrevisor Certifierad kommunal yrkesrevisor
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