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1. Indledning

I Kasse- og regnskabsregulativet er det fastsat, at der skal udarbejdes et bilag med
investeringspolitikken for Region Midtjylland og evt. supplerende regler vedrgrende 1&n og l8neoptag.
Indeveerende bilag fastleegger Region Midtjyllands finansielle politik og indeholder begge disse
aspekter - savel retningslinier for formueplejen som retningslinierne for gaeldsplejen samt
retningslinier for leje og leasing.

Formuleringer fra Kasse- og regnskabsregulativet er i det nedenstdende markeret med kursiv.

2. Formal

Formalet med den finansielle politik er at optimere Region Midtjyllands aktiv- og passivportefglije,
o o . . . . . .

saledes at der opnas maksimal afkast af formuen og minimale finansielle omkostninger vedr. geelden
indenfor de rammer og den risikoprofil, som Regionsradet har besluttet.

Den finansielle politik fastszetter en risikoprofil samt beskriver rammerne og retningslinierne for
handtering af denne risiko i forhold til:

e Formuepleje - herunder anbringelse af likviditet
e Geldspleje - herunder I3noptagelse, Ianeomlaegning og gaeldsafvikling

Den finansielle politik skal sikre, at regionen til enhver tid har overblik over de renterisici, der er
forbundet med regionens likviditet og Ianeportefglje.

Bilaget fastlaegger endvidere kompetence- og delegeringsreglerne pa omradet.

3. Forholdet til lovgivning og styrelsesvedtaagt

Den finansielle politik skal fastssettes i overensstemmelse med den til enhver tid geeldende
lovgivning. Fglgende love, regler og bekendtggrelser ligger til grund for bilaget:

« Love om regioner og om nedlaeggelse af amtskommunerne, Hovedstadens Udviklingsrad og
Hovedstadens Sygehusfallesskab
e Lov om kommunernes styrelse

« Bekendtggrelse om regionernes ldntagning og meddelelse af garantier m.v.

Region Midtjyllands indkgbspolitik gaelder ogsa for den finansielle politik i Region Midtjylland.

4. Afgraensning

Indeveerende politik geelder for alle omrdder i Region Midtjylland, undtaget er dog 18n p& det almene
boligomrade, da finansieringen af almene boliger er underlagt saerskilt lovgivning og regler.
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Den finansielle politik geelder sdledes ogsd for administration af fonde, legater og forskningsmidler
mv.

5. Kompetenceforhold

Det er Regionsradet, som fastsaetter og vedtager den finansielle politik for Region Midtjylland. Den
finansielle politik fastlaegger inden for hvilke rammer formueplejen og gaeldsplejen skal forga.

Regionsradet har bemyndiget vicedirektgren for Regionsgkonomi til at forestd formueplejen og
I8neoptagelsen jfr. Kasse- og regnskabsregulativet:

Vicedirektoren for gkonomi har med reference til direktionen ansvaret for den overordnede
okonomiske forvaltning i Region Midtjylland. Den gkonomiske forvaltning omfatter budgetlaegning,
budgetopfalgning, regnskabsaflaeggelse og procedurerne fastleegges via budgetvejledning og Budget-
og regnskabssystem for regioner. Den gkonomiske forvaltning omfatter desuden samarbejde med
regionens valgte revisionsfirma, I8neoptagelse og formueforvaltning m.v.

Af tabel 1 fremgar det, hvem der i Region Midtjylland er bemyndiget til at traeffe beslutninger pa det
finansielle omrade.

Tabel 1. Oversigt over kompetenceforhold

Opgaver Regions- | Direktionen Vicedirektgren Decentrale

radet for enheder
Regionsgkonomi

Godkendelse af 13n (bevilling) X

Ansggning om l&nedispensation X

Hjemtagning af 13n X

Geaeldspleje X

Formuepleje X

Leje- og leasingaftaler, hvor X

teerskelvaerdien er under 1 mio. kr.

Leje- og leasingaftaler, hvor X

teerskelveerdien er 1 - 5 mio. kr.

Leje- og leasingaftaler, hvor X

teerskelvaerdien er over 5 mio. kr.

o] ”

Note: Kompetence i forhold til “godkendelse af 1&n”, "hjemtagning af 1&n”, “formuepleje” og “leje- og
leasingaftaler over 5 mio. kr.” er fastsat i Kasse- o0g regnskabsregulativet samt Kompetence- og

Delegeringsreglerne.

I den finansielle politik fastsaettes indenfor hvilke rammer vicedirektgren for Regionsgkonomi kan
treeffe beslutning om tilpasninger af geeldsportefgljen og I|&neoptagelse. Vicedirektgren for
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Regionsgkonomi bemyndiges til at lave ldneomlaegninger, nar det ud fra den vedtagne risikoprofil er
optimalt at aendre p3 |&nene samt optage 18n, ndr det af Regionsradet er besluttet at optage I1&n -
I&nene skal optages, s& det er de mest optimale 18n ud fra den vedtagne risikoprofil.

Regionen ma kun optage 1an efter meddelt dispensation fra Indenrigs- og Sundhedsministeriet. Det
er Regionsgkonomi, som har ansvaret for, at Region Midtjylland far sggt og meddelt dispensation om
I&n inden der hjemtages Ian.

I den finansielle politik fastsaettes ogsa indenfor hvilke rammer vicedirektgren for Regionsgkonomi
kan treeffe beslutning om formueplejen. Vicedirektgren for Regionsgkonomi bemyndiges til at lave
portefgljesendringer, ndr det ud fra den vedtagne risikoprofil er optimalt at andre pa portefgljen -
formuen skal sammensaettes, s& det er den mest optimale ud fra den vedtagne risikoprofil.

Det er Regionsgkonomis opgave at sikre, at der er tilstreekkelig likviditet til radighed, samt at der
opnds det bedst mulige afkast pd& regionens samlede likviditet samt at minimere
finansieringsudgifterne vedr. gaelden. Det pahviler imidlertid ledelsen pd alle niveauer i Region
Midtjylland at optimere pengebindingen i anlaegsaktiver, kreditorer, lagre m.v. for, at Region
Midtjylland kan optimere den samlede likviditet og finansieringsudgiften vedr. gaelden jfr. Kasse- og
regnskabsregulativet:

Det p8hviler ledelsen p& alle niveauer i Region Midtjylland at bidrage til optimering af regionens
likvide beholdninger under hensyn til losbende opgavevaretagelse i gvrigt, herunder ved at varelagre
ikke er stogrre end ngdvendigt, og ved at sikre modtagelse af indtaegter.

6. Formuepleje

Formalet med formueplejen er at opnd maksimal afkast af formuen indenfor de rammer og den
risikoprofil, som Regionsradet har besluttet.

Den finansielle politik vedr. formuepleje er udarbejdet i henhold til § 29 i Lov om regioner, jfr. Lov
om kommunernes styrelse § 44. Ifglge bestemmelsen hedder det, at:

“Midler, som ikke af hensyn til de daglige forretninger skal foreligge kontant, skal indseettes i
pengeinstitut eller p8 postgirokonto eller i s8danne obligationer eller investeringsbeviser, i hvilke
fondes midler kan anbringes.”

Anbringelse af regionens likviditet vurderes Igbende af vicedirektgren for Regionsgkonomi. Region
Midtjyllands likviditet skal placeres i henhold til styrelseslovens § 44, hvilket giver fglgende
muligheder:

e Indl&nskonti i pengeinstitut
s Statsobligationer/realkreditobligationer
e Investeringsbeviser, i hvilke fondes midler kan anbringes

Ifslge Indenrigs- og Sundhedsministeriet ma regionen investere i hgjrenteobligationer og aktier under
forudsaetning af, at det sker gennem udbyttegivende investeringsforeninger. Af boks 1 fremgar det
hvilke hgjrenteobligationer regionen ma investere i.
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Boks 1. To typer af hgjrenteobligationer

Hojrenteobligationer:
Regionen kan investere i to typer af hgjrenteobligationer via en investeringsforening:

e Virksomhedsobligationer — her investerer investeringsforeningen i et bredt udsnit
af obligationer udstedt af globale virksomheder (virksomhedsobligationerne er
udstedt i udenlandsk valuta).

e Nye obligationsmarkeder - her investerer investeringsforeningen i et bredt udsnit
af obligationer i primaert Latinamerika, Syd- og @steuropa, Fjerngsten og Afrika.

Fordelingen mellem obligationer i de to typer af hgjrenteobligationer er afhaengig af
hvilken investeringsforening, der investeres i.

Udover muligheden for at investere i hgjrenteobligationer via investeringsforeninger har regionen
ogsd mulighed for at investere i aktier via investeringsforeninger. Ligesom med hgjrenteobligationer
vil sammensatningen af aktieportefgljen afhaenge af, hvilken investeringsforening, der valges.

Investering i hgjrenteobligationer og aktier er isoleret set forbundet med hgjere risiko end danske
obligationer, men i kombination med danske obligationer kan risikoen reduceres, da de forskellige
aktivtyper normalt ikke reagerer ens pa udviklingen i det finansielle marked.

Vicedirektgren for Regionsgkonomi kan i forbindelse med formueplejen beslutte helt eller delvis at
overlade formueplejen til en eller flere portefgljeforvaltere, som saledes far fuldmagt til at forvalte et
aftalt belgb. Hvad enten regionen selv varetager formueplejen eller den overdrages til en eller flere
portefgljeforvaltere, skal det ske indenfor den nedenfor fastlagte risikoprofil. Risikoprofilen angiver
indenfor hvilke investeringsrammer, likviditeten m& anbringes.

Af tabel 2 fremgar den vedtagne investeringsramme og dermed den risikoprofil, som er gaeldende for
Region Midtjylland.

Tabel 2. Investeringsramme for formueplejen

Investeringstype Investeringsramme Investeringsramme
minimum maksimum

Danske stats- og realkreditobligationer 85 % 100 %

Hgjrenteobligationer via 0 % 5%

investeringsforeninger

Aktier via investeringsforeninger 0 % 10 %

Tabel 2 angiver den risikoprofil, der kan ageres inden for uden at andringer i formueplejen skal
foreleegges for Regionsradet. Investeringsrammen tillader, at 85 % af overskudslikviditeten
investeres i danske obligationer, op til 5 % af likviditeten i hgjrenteobligationer via
investeringsforeninger og op til 10 % af likviditeten i aktier via investeringsforeninger.
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7. Geldspleje

Formalet med gzeldsplejen er at opnd minimale finansielle omkostninger indenfor de rammer og den
risikoprofil, som Regonsradet har besluttet.

Den finansielle politik vedr. optagelse af nye 18n, |&neomlaegning samt indgdelse af leje- og
leasingaftaler, der har karakter af laneoptag folge de regler, som er fastsat ved lov eller via
Indenrigs- og Sundhedsministeriets Bekendtggrelse om regioners |&ntagning og meddelelse af
garantier m.v.

Ved valget af 18n er der flere parametre, der har betydning sdsom I|&netyper og Igbetider, men
hovedprincippet for valg af 18n vil som udgangspunkt vaere lavest mulig rente under hensyntagen til
risikoen herunder saerligt budgetrisikoen.

Region Midtjylland vil benytte sig af sdvel fast som variabelt forrentede I&n. I forbindelse med
geeldsplejen er der behov for at fastleegge de rammer, som der kan ageres inden for. Risikoprofilen
angiver indenfor hvilke rammer, gaelden ma anbringes.

Af tabel 3 fremgar de overordnede rammer for fordelingen imellem fast og variabel rente.

Tabel 3. Rammer for gaeldsplejen

Rentetype Andel af geelden Andel af geelden
minimum maksimum

Fast rente 25 % 75 %

Variabel rente 25 % 75 %

En rentebinding under 12 maneder anses for at vaere variabel.

Af hensyn til et gnske om forudsigelig udvikling i ydelserne skal andelen af fastforrentede 18n udggre
mellem 25 % og 75 %, mens den variabelt forrentede del af gaelden m& udggre mellem 25 % og 75
%.

Beregningerne, som ligger til grund for overholdelse af de fastsatte portefgljeandele vedrgrende
rentefordeling er baseret pa den til enhver tid veerende restgzeld.

Region Midtjyllands langfristede geeld skal jeevnfgr ovenstdende baseres pa sdvel variabel som fast
rente. Fordelingen af gaelden pa variabel og fast rente afhaenger af forventningerne til udviklingen i
den fremtidige rente. I perioder med forventning om faldende rente opereres med sa stor en andel i
variabel rente som muligt, og omvendt i perioder med forventning om stigende renter opereres med
sa stor en andel af portefgljen i fast rente. Rentespaendet mellem fast og variabelt forrentede |an er
ogsa afggrende for valget mellem fast og variabel rente. Ved stort rentespaend veelges en stor andel
af variabelt forrentede 18n. Valget mellem fast og variabel rente afhaenger ogsd af behovet for
budgetsikkerhed, eftersom 18n med fast rente giver stgrre budgetsikkerhed end 18n med variabel
rente.
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Optimeringen af fordelingen mellem fast og variabel rente kan foregd i samarbejde med en eller flere
finansielle rddgivere. Hensigten med at styre fordelingen mellem variabel og fast rente indenfor
ovennaevnte ramme er at sikre, at |&neportefgljen til stadighed styres med udgangspunkt i en
portefgljebetragtning.

7.1. Laneoptagelse

Det er Regionsgkonomis opgave og ansvar at optage de forngdne 18n pa basis af sektoromradernes
driftsbudgetter og balancebudgetter samt investeringsplaner ud fra de rammer, som er vedtaget af
Regionsradet.

Lan optages i henhold til det pagaeldende &rs bevilling fra Regionsradet og for I&neoptagelse gzelder
fglgende tre kriterier:

e L3n hjemtages s& det sikres, at den ngdvendige likviditet er pa plads.

e L3n optages med en Igbetid og afdragsprofil m.v., der opfylder kravene i I3nebekendtggrelsen
og gkonomiaftalerne m.v.

e L3n optages under hensyn til den samlede l18neportefglje, sdledes at de vedtagne rammer for
galdsplejen til enhver tid er overholdt.

I folge 18nebekendtggrelsen ma en region ikke veere eksponeret i anden valuta end danske kroner,
hvilket betyder, at regionen som udgangspunkt ikke m& hjemtage 1&n i anden valuta end danske
kroner. Regionen ma dog godt beholde de I3n fra de tidligere amter, som er overdraget i anden
valuta.

7.2. Ldneomlagning

Omlaegning af |3neportefgljen sker ndr vicedirektgren for Regionsgkonomi vurderer det
hensigtsmaessigt i samrdd med en eller flere finansielle r&dgivere, og nar de fastlagte rammer i den
finansielle politik ggr det muligt eller ngdvendigt.

I forbindelse med I&neomlaegningen kan der benyttes finansielle instrumenter, hvilket giver regionen
en stgrre fleksibilitet til at foretage en aktiv styring af ldneportefgljen. Nogle af de finansielle
instrumenter, som regionen kan benyttes sig af, er beskrevet i boks 2.

Region Midtjyllands 18n kan adskilles i en likviditetsdel og en rentedel. Udgangspunktet er, at
likviditeten hjemtages, der hvor den er billigst og til enten variabel rente eller fast rente. Til at styre
rentebindingen kan regionen benytte sig af de finansielle instrumenter.

Af |8nebekendtggrelsen fremgar det, at regionen i forbindelse med den Igbende gzeldspleje har
mulighed for at benytte sig af fglgende finansielle instrumenter:

e Terminsforretninger med henblik pd kurs- og rentesikring
e Swap-aftaler
e REPO-forretninger

Safremt, at det er fordelagtigt, vil Region Midtjylland benytte sig af ovenstdende finansielle
instrumenter til at styre renten i samarbejde med en eller flere finansielle radgivere.
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Vicedirektgren for Regionsgkonomi kan i forbindelse med geeldsplejen beslutte helt eller delvis at
overlade geeldsplejen til en eller flere finansielle r&dgivere, som saledes far fuldmagt til at forvalte
regionens gaeld inden for de vedtagne rammer for gaeldsplejen.

Boks 2. Eksempler pa finansielle instrumenter, som kan bruges af regionen
Renteterminsforretning:
Med en renteterminsforretning er det muligt, at laegge renten fast i en periode. Det er
f.eks. muligt pd et fremtidig variabelt forrentet 18n at sikre I3net mod en rentestigning i
aftaleperioden.

Renteswap:

En renteswap er en aftale mellem to parter om at bytte en fast rente mod en variabel
rente eller omvendt i samme periode. En renteswap benyttes derfor til at omlaegge
finansiering fra fast til variabel rente eller fra variabel til fast rente. De kontraktlige
betingelser og risici aendres ikke pa det underliggende 13n.

Repoforretning:

En repoforretning er en tilbagekgbsaftale af vaerdipapir, hvor dato og pris er endelig
fastsat. Benyttes som et kortfristet 18n mod sikkerhed i vaerdipapirer. Udlaner af
veerdipapiret bevarer de juridiske rettigheder over papiret og modtager fortsat
eventuelle rentebetalinger pa vaerdipapiret i repo’ens Igbetid.

7.3 Geaeldsafvikling
Safremt der er raderum i Region Midtjyllands gkonomi bgr der foretages aktiv gaeldsafvikling.

8. Leje og leasing

Ved indgdelse af leje- og leasingaftaler bliver regionen forpligtet ud i fremtiden, hvilket pdvirker
regionens risikoprofil. Det er derfor ngdvendigt med retningslinier og rammer i regionen i forbindelse
med indg3else af leje- og leasingaftaler.

Det er som udgangspunkt lanebekendtggrelsen, der fastsaetter rammerne for leje og leasing. Ifglge
I&nebekendtggrelsens § 2 stk. 1 nr. 7 betragtes fglgende leje- og leasingaftaler som 13n:

“indg8else af leje- og leasingaftaler, om benyttelse af ejendomme, lokaler m.v. eller aftale om drift af
institutioner, hvis vaerdi sammen med eventuelle sammenhgrende aftaler overstiger taerskelvaerdien
p8 5 mio. kr.”, henregnes til regionens 18ntagning.

Det betyder, at indgdelse af leje- og leasingaftaler skal hdndteres forskelligt afhaengigt af leje- og
leasingaftalens indhold og vaerdi. Af boks 3 fremgadr de retningslinier, som Region Midtjylland har
fastsat under henvisning til Ianebekendtggrelsen og Kompetence- og Delegeringsreglerne.

De naevnte retningslinier i boks 3 gzelder alle leje- og leasingaftaler indgdet med Region Midtjylland
som leje- eller leasingtager. I forbindelse med opggrelsen af vaerdien for leje- og leasingaftaler
henvises der til § 5 i I3nebekendtggrelsen.
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Boks 3. Retningslinier for indgdelse af leje- og leasingaftaler

Leje- og leasingaftaler om benyttelse af ejendomme, lokaler m.v. eller aftale
om drift af institutioner:

Aftaler under 1 mio. kr.:
Aftaler under 1 mio. kr. kan besluttes af den budgetansvarlig. Aftalerne finansieres af
driftsomradets budget.

Aftaler pd 1 - 5 mio. kr.:
Aftaler mellem 1 og 5 mio. kr. skal besluttes af direktionen. Aftalerne finansieres af
driftsomradets budget.

Aftaler over 5 mio. kr.:
Aftaler over 5 mio. kr. skal besluttes af Regionsradet. Aftalerne finansieres af
driftsomradets budget.

Safremt der foretages deponering skal der ikke sgges om ldnedispensation hos
indenrigs- og sundhedsministeren og aftalen henregnes ikke til regionens l&ntagning, if.

§ 5.

S8fremt der ikke foretages deponering vil aftalen blive henregnet til regionens
I&ntagning. Det betyder, at regionen skal have meddelt dispensation fra indenrigs- og
sundhedsministeren fgr der kan indgds en aftale.

Andre leje- og leasingaftaler:

Her er der primaert tale om driftsmidler sdsom biler, inventar, maskiner apparatur,
medicoteknisk udstyr og it-udstyr. Andre leje- og leasingaftaler henregnes ikke til
regionens lanoptagelse.

Aftaler under 1 mio. kr.

Aftaler under 1 mio. kr. kan besluttes af den budgetansvarlige. Aftalerne finansieres af
den budgetansvarliges driftsbudget.

Aftaler pd 1 - 5 mio. kr.:
Aftaler mellem 1 og 5 mio. kr. skal besluttes af direktionen. Aftalerne finansieres af den
budgetansvarliges driftsbudget.

Aftaler over 5 mio. kr.
Aftaler over 5 mio. skal besluttes af Regionsradet. Aftalerne finansieres af den
budgetansvarliges driftsbudget.

Der findes som udgangspunkt to typer af leasing — finansiel leasing og operationel leasing. Region
Midtjyllands finansielle politik giver mulighed for indgdelse af sdvel finansielle leasingaftaler som

operationelle leasingaftaler og i boks 4 er der en definition af de to leasingformer.
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Boks 4. Definition af begreberne operationel og finansiel leasing
Finansiel leasing:
Finansiel leasing er en leasingaftale, hvor alle vaesentlige risici og fordele, som er
forbundet med ejendomsretten, er overfgrt fra leasingselskabet til leasingtager (typisk
aktivets vedligeholdelse og restveerdi).

Operationel leasing:
En operationel leasingaftale svarer til en traditionel lejeaftale. I operationelle

leasingaftaler er leasingperioden ofte vaesentligt kortere end aktivets levetid. Aktivets
anskaffelsessum bliver saledes ikke fuldt tilbagebetalt over lejeperioden, men ma
genudlejes flere gange eller salges af leasingselskabet. Leasingselskabet har risikoen
pa restveerdien.

Ved operationel leasing pahviler vedligeholdelsespligten leasingselskabet, ligesom
selskabet ma baere risikoen og ansvaret for aktivet som ved almindelige lejeaftaler. Alle
disse forhold medfgrer selvfglgelig en hgjere leasingydelse til leaser.

Kilde: KommunelLeasing

For indgdelse af leasingaftaler skal der ske en vurdering af fordelene og ulemperne ved leasing frem
for at Region Midtjylland selv kgber. Der skal ligeledes laves en beregning og vurdering af de
gkonomiske konsekvenser ved de forskellige alternativer.

For at minimere omkostningerne ved leasing bgr der indhentes minimum 2 tilbud pd en
oparbejdningsaftale i forbindelse med leasing. For at tilbudene skal kunne sammenlignes skal der
forinden tages stilling til:

e Aftale periode

s Fast eller variabel rente
s« Antal terminer

¢ Forud/bagud betaling

Leasing kan ligesom 18n optages i bade fast og variabel rente. I perioder med forventet rentefald eller
stabil rente kan det vaere fordelagtigt at vaelge variabel rente, men udgangspunktet er, at
leasingaftaler skal veere med fast rente.

Alle indgdede leje- og leasingaftaler skal Igbende indberettes til Regionsgkonomi. Den enhed, som
indgar en leje- eller leasingaftale er ansvarlig for at informere Regionsgkonomi herom.

Regionsgkonomi er ansvarlig for, at der udarbejdes en opggrelse af leje- og leasingforpligtelser til
regionens arsregnskab.

Et regionsrad kan ikke uden indenrigs- og sundhedsministerens godkendelse indgd en leje- eller
leasingaftale vedr. anlaeg, inventar eller driftsmidler m.v., der for aftalens indgdelse har veeret ejet af
regionen.
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9. Rapportering

Formalet med rapporteringen er at give relevant information om udviklingen i regionens langfristede
gzeld og formue, sdledes at Regionsradet orienteres om regionens finansielle status.

Rapportering vil ske til Regionsrddet i forbindelse med aflaeggelse af 3rsregnskabet for Region
Midtjylland.

Rapporteringen vil som minimum indeholde:
e Konkret beskrivelse af udviklingen i regionens finansielle omrader, sdvel udviklingen i
regionens likvide beholdning som i regionens langfristede geeld.
e Anbringelse af periodens likviditet
« Periodens I3neoptagelse, l1&neindfrielse og Idneomlaegninger
¢ Anvendelse af finansielle instrumenter
e Oversigt over likviditeten opgjort som kassekreditreglen

10. Ikrafttraedelse og opdatering

Den finansielle politik for Region Midtjylland trzeder i kraft den 1. januar 2008 og den vil blive
evalueret sammen med de gvrige bilag til Kasse- og regnskabsregulativet.

Den finansielle politik er godkendt af Regionsradet den ......
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