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Syfte

Hantering av Regionens kapitalférvaltning och finansforvaltning ska
arligen aterrapporteras i samband med regionens arsredovisning. En
redogorelse ska goras utifran gallande policy och regel till policy.

Sammanfattning

Under éret har omkring 1 600 mnkr rebalanserats (omfordelats) inom
kapitalforvaltningen for att sikerstilla den langsiktiga strategin. Dessutom har
tillgdngsslag adderats for att stiarka diversifieringen och sprida riskerna. I anslutning till
dessa aktiviteter har Region Givleborg under dret temporért hallit en hogre likviditet
inom kapitalforvaltningen och amorterat av foregdende ars lan samt héllit arets
nyupplaning pé en lag niva. Over arsskiftet holl Region Givleborg 494 mnkr i likviditet
inom kapitalforvaltningen. Arets enda upptagna 14n togs hos Kommuninvest pa 300
mnkr med ett ars 16ptid.

Kapitalforvaltningen avkastade 1,5 procent vilket var ldgre dn avkastningskravet och
jamforelseindex dédr den amerikanska dollarns fallande kurs haft en negativ paverkan pa
forvaltningen. Over de senaste 5 aren har forvaltningen 1 snitt avkastat 6,2 procent per
ar.

Efter den arliga granskningen far kapitalforvaltningen aterigen gront hallbarhetsbetyg
och har en positiv paverkan pd Agenda 2030.
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Kapitalforvaltning

Region Gévleborg har sedan varen 1999 haft en aktiv kapitalforvaltning. Forvaltningen
bedrivs utifran principen om diversifiering 1 syfte att skapa en tillgdngsportfélj med en
reducerad forvéntad risk och darigenom minska en enskild tillgangs paverkan pa
totalportfoljens avkastning.

En langsiktig héllbarhet inom kapitalforvaltning som ska bidra till att FN:s globala mal
for hallbar utveckling uppfylls. Vidare ska dven FN-konventioner och traktater som
humanitér rétt, folkrétt och miljolagstiftning foljas. Placeringar medges inte i foretag som
har produktion eller forsdljning av krigsmateriel, pornografi, spel eller tobaks- och
alkoholvaror som en vésentlig del av verksamheten.

Det ar regionstyrelsen som beslutar om fordelning av tillgdngsslag inom ramen for den
strategiska allokeringen.

Vasentliga handelser

Under aret har ca 1 600 mnkr inom kapitalforvaltningen omplacerats for att sidkerstélla
att forvaltningen atergar till den normalportfolj som bade regionfullméktige och
regionstyrelsen faststéllt. Under aret har bland annat forsadljningar gjorts pd innehav som
inte levererat vad som forvéntats. Ett nytt tillgangsslag (high yield) har adderats till
ranteportfoljen som en anpassning till marknaden for att ytterligare stirka
diversifieringen (sprida risker) inom kapitalférvaltningen. Rebalanseringen kommer
fortsdtta under 2026 da ytterligare tillgangsslag kommer adderas.

I anslutning till rebalanseringar som gjorts i slutet av 2025 har en hogre andel likviditet
hallits for att kortsiktigt stiarka likviditeten inom Region Gévleborg. Normalt utbetalas
manga statsbidrag i borjan av aret och lanebehov beddms kunna skjutas framét under
2026.

Allokering

Férdelningen mellan likvida och illikvida tillgéngar foljer den beslutade strategin. Aven
fordelningen av de likvida tillgangar (réntor, aktier och likviditet) foljer beslutade
ramar. Aktieexponeringen ligger i det lidgre spannet och likviditeten i det hogre spannet
med fortfarande inom limiterna. Toleransnivan ar upptill +/- 10 procent.



Overgripande allokering
Normalportfélj
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Normalportflj
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® Aktier ® Rintor

Diversifiering
Kapitalet dr investerad hos 15 olika fondforvaltare i 16 olika fonder. Placeringarna ér
fordelade mellan olika geografiska regioner, delmarknader, sektorer, strategier och

forvaltare for att uppna en god diversifiering.

Fonder och investerat belopp

Gruppering ®@Aktie ®Alternativa @ Rantor

Férvaltare

Schroder QEP Global ESG

William EBlair, Global Leaders Fund
Spiltan Aktiefond Stabil

Goldman Sachs EM Equity ESG
Ohman Investment Grade A
Mordea Inst. Rintefond Linga
Storebrand Global Ftg.Obligation
Carnegie Spin-Off A

Macquarie Global Infrastructure
Blackstone Partners S Fund
CBRE Pan European Core Fund
Thule Credit Fund

BlueBay Global HY ESG Bond Fund
Commonfund Venture Partners, X1
Harbourvest

Commonfund International Partners, VI .
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Overgripande allokering

Innehav

® Aktier och réntor ®Alternativa

Aktier och rantor
Innehav

30%

62%

® Aktier ® Rintor @ Likvida medel

400mn 600mn 800mn 1000mn
Investerat belopp
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Avkastningsmal

Avkastningsmalet for kapitalforvaltningen ar +3 procent per ar (realt) diar det nominella
avkastningsmalet varierar till f6ljd av aktuell inflation. Total- och delportfoljer mits
mot ett jamforelseindex som bestar av ett eller flera underliggande index. Detta for att
kunna utvérdera respektive forvaltare och strategi.

For 2025 gav kapitalforvaltningen en avkastning pd +1,5 procent, vilket var 2,2 procent
lagre dn avkastningsmaélet och 2,9 procent ldgre 4n jamforelseindex. Den amerikanska
dollarns fallande kurs under aret pé -6,8 procent har haft en negativ paverkan pa
forvaltningen. P4 5 ar har den genomsnittliga avkastningen varit 6,2 procent per ar.
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@ Portfalj] ®Avkastningsmal

Hallbarhet

Hallbarhetsbetyg

Hallbarhetsbetyget for regionens kapitalforvaltning dr fortsatt gront. Malet &r att 90
procent av fonderna har ett gront eller gult héllbarhetsbetyg. I arets granskning fick 16
av 17 fonder gront hallbarhetsbetyg medan 1 fond fick gult. Det dr en forbattring fran
2024 di 2 fonder hade gult hdllbarhetsbetyg. Framsta orsaken till det gula
hallbarhetsbetyget ligger i att Regionen Gévleborg och fonderna har olika
screeningtjinster som vérderar bolagen olika. Det amerikanska MSCI som fonderna
anviander som screeningtjinst har inte flaggat dessa bolag medan Region Givleborgs
Europabaserade ISS gor det. Det handlar framst om innehav i bolagen Amazon och
Alphabet som bedoms utnyttja sin dominanta marknadsposition. Region Gavleborg for
l6pande dialoger med fondférvaltarna som 1 sin tur for dialoger med foretagen som pé
sikt ska leda till en fordndring.

5



Finansrapport 2025 « 6

Hallbarhetsbetyg
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Agenda 2030

Kapitalforvaltningen har en neutral eller svag positiv paverkan pa samtliga 17
héllbarhetsmél inom Agenda 2030. Av de granskade aktie- och rantefonderna har
samtliga fonder en positiv pdverkan pd Agenda 2030. Generellt dr det en forbéttring
inom de allra flesta omraden sedan foregdende ars analys.

Agenda 2030

Gruppering ®Ekonomisk @Miljd @ Partnerskap @ Socia

3,0

Partnerskap

Ekonomisk

Paverkansbetyg (-10=5+10)

2022 2023 2024 2025
Ar

Operativa risker

Kapitalforvaltningen &r organiserad sa att beslut skiljs frén verkstillighet och
redovisning av beslut. Ingen enskild person far sjilv kontrollera hela transaktionen.
Under aret har 12 manadsrapporter erhéllits och stdmts av. I dessa rapporter redovisas
aven de kontrollpunkter som regionstyrelsen stéllt pa kapitalforvaltningen.
Redovisningschef har 16pande granskat underlag for ménatliga marknadsvérderingar
och utforda affarer.
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Finansforvaltning

Enligt kommunallagen ska kommuner och regioner forvalta sina medel pa ett sddant sitt
att krav pa god avkastning och betryggande sdkerhet kan tillgodoses.
Finansforvaltningens mél ar att sdkerstdlla betalningsberedskap och kapitalforsorjning
pa kort och ldng sikt med en langsiktig finansiell stabilitet och med 14gt risktagande.

Vasentliga handelser

Aret inleddes med flertalet rebalanseringsaktiviteter inom kapitalforvaltningen vilket
mojliggjorde att foregdende rs l&n pa 200 mnkr amorterades i sin helhet redan i januari.
Tack vare ankomna statsbidrag uppstod l&nebehov forst i maj da 300 mnkr l&nades via
Kommuninvest.

Da investeringar inte nadde upp till investeringsramen bedomdes det att i slutet av aret
vara mer fordelaktigt att halla en hogre likviditet inom kapitalforvaltningen och invénta
kommande statsbidrag 2026 &n att ta upp nya lan.

Likviditetsplanering

Likviditetsplaneringen utgér fran beslutad budgetram, kommande investeringsbehov
och tillgdnglig checkrakningskredit samt planerade férdndringar inom
kapitalforvaltningen. Detta summeras till en likviditetsprognos som ligger till grund {for
beddmningen av likviditetsbehovet pd kort respektive lang sikt samt utgér underlag for
beslut om placering av likvida medel, 6verforingar till och fran kapitalforvaltningen,
amortering av 14n samt behov av upplaning och tecknande av kreditfaciliteter.

Tillgénglig likviditet inkluderar en checkrdkningskredit om 500 mnkr som endast
nyttjats 10 dagar under 2025. Under &ret har periodvis en relativt hog kassa hallits till
foljd av planerade aktiviteter inom kapitalforvaltningen. Detta har nyttjats for att
kortsiktigt stirka Region Gévleborgs likviditet.

Diagrammet visar likviditet den sista dagen varje manad. Lagstanivan uppstar precis
innan skatten betalas in till Region Gévleborgs bankkonto, omkring den 22:e varje
manad

Likviditet och kassaflode-2025

1500
1000
500

-500
-1000

Prognos Utfall Tillganglig likviditet Budget
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Lan

Till £6]jd av hog likviditet inom kapitalférvaltningen har nyupplaningen héllits lag.
Region Géavleborg borjad aret med ett lan pa 200 mnkr som amorterades i sin helhet
under januari. [ maj togs ett nytt lan om 300 mnkr upp hos Kommuninvest for att
finansiera investeringar.

I anslutning till rebalanseringsaktiviteter inom kapitalforvaltningen i slutet av aret
bedomdes det fordelaktigare att kortsiktigt ha en hogre andel likviditet &n att ta upp nya
lan vilket ledde till att endast 30 procent av beslutad laneram nyttjades. Framsta orsaken
ar att flertalet statsbidrag utbetalas i borjan av ett nytt ar och ett likvidbehov bedoms
storre ldngre fram pé 2026.

Forindring rantebirande skulder 2025 2024

Ingdende balans réntebdrande skulder 200 0
Upptagna lan under aret 300 200
Amorteringar -200 0
Ombklassificering mellan kort- och langfristigt 0 0
Utgaende balans 31 december 300 200

For tillfallet &r 1&neportfoljen under uppbyggnad och en jamn forfallostruktur dr inte den
mest fordelaktiga. Vid laneupptaget bedomdes det mest fordelaktigt med ett kort 14n
som forfaller och behover refinansieras under kommande ar. Nya bedomningar gors vid
varje nytt lan eller vid refinansiering av befintliga lan.

Forfalloir Belopp (mnkr)
Ar 1 (nista rikenskapsér) 300
Ar2-5 0
Ar 6 och senare 0
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Nyckeltal
Nyckeltal 2025 2024
Investeringar 753 845
Beslutad laneram 1000 1000
Upptagna l1&n 300 200
Likviditet kapitalforvaltning (sek) 494 176
Antal dagar nyttjad checkkredit 10 4
Lan - Genomsnittlig rinta 2,45 % 4,10 %
Lan — Kapitalbindning 0,49 ar 0,02 ar
Léan - Réantebindning 0,49 ar 0,02 &r

Operativa risker

Finansforvaltningen &r organiserad sa att beslut skiljs fran verkstéllighet och
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redovisning av beslut. Ingen enskild person far sjélv kontrollera hela transaktionen.
Under éret har redovisningschef 16pande granskat underlag for amortering av lan och
upptagande av nya. Ekonomidirektoren har 16pande granskat likviditetsplaneringen.
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