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Kommunstyrelsen

Avveckling av kommunens kapitalforvaltning for att
minska upplaningsbehovet

Arende

I maj 1998 avsatte kommunen 300,0 miljoner kronor av intdkterna fran
forséljningen av Danderydsbostéder till en extern langsiktig
kapitalforvaltning. Marknadsvirdet pa kapitalforvaltningen vid utgédngen av
augusti uppgick till cirka 157 miljoner kronor. Kapitalforvaltningen har
minskat med anledning av att medel har anvénts till att ticka delar av
pensionsédtagandet.

Med anledning av kommunens hdga planerade investeringstakt dren 2023-
2025 i kombination med forvéantade stigande marknadsréintor foreslar
kommunledningskontoret att kommunen avyttrar hela det externt forvaltade
kapitalet for att minska uppléningsbehovet.

Kommunledningskontoret kommer under slutet av 2024 skriva fram forslag
till en revidering av Finanspolicyn géllande avsnittet for kapitalférvaltning.

Kommunledningskontorets forslag till beslut
Kommunstyrelsens beslut

1. Kommunstyrelsen noterar informationen om extern
kapitalforvaltning per den sista augusti.

2. Kommunstyrelsen bemyndigar kommundirektor och ekonomichef i
forening att teckna kommunens firma géllande handlingar som ror
avyttring av virdepapper for kommunens rdkning. Bemyndigandet
géller till och med den 31 augusti 2024.

Kommunstyrelsens forslag till kommunfullméktige

3. Kommunfullmiktige beslutar att kommunen ska avyttra det externt
forvaltade kapitalet med start den 1 februari 2024. Avyttringen ska
goras med 35,0 miljoner kronor i borjan av manaden frén februari
till och med maj. I borjan av juni 2024 ska aterstaende del av
kapitalinnehavet avyttras.
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Bakgrund

Kommunen silde samtliga aktier i Danderydsbostdder AB till Drott AB ar
1997. I maj 1998 avsatte kommunen 300,0 miljoner kronor av intdkterna
fran forsédljningen till en extern 1dngsiktig kapitalforvaltning. Det initiala
syftet med kapitalforvaltningen var att hantera dtagandet i form av
pensionsutbetalningar. Det innebar att om utbetalningen 6versteg 20,0
miljoner kronor skulle det 6verstigande beloppet tas ifran det forvaltade
kapitalet, den sé kallade matchningsstrategin. Med anledning av
kommunens goda ekonomi och likviditet beslutade kommunfullméaktige 7
december 2020 § 160 att upphéva matchningsstrategin, vilket innebér att
kommunen fullt ut ska finansiera utbetalningarna det ar pensionerna betalas
ut fran och med 2021.

Kommunledningskontorets utredning

I kommunens Finanspolicy (KS 2021/0109) regleras kommunens
kapitalforvaltning. Av Finanspolicyn framgér bland annat att kapitalet ska
forvaltas med en ldng tidshorisont, upp till femtio (50) ar och kapitalet ska
anvindas for att 6ka kommunens tillgdngar och balansera mot kommunens
langfristiga skulder och pensionsskuld.

Kapitalet ska forvaltas av en extern kapitalforvaltare. Ar 2014 genomforde
kommunen en upphandling av kapitalforvaltare for att forvalta kapitalet.
Cliens valdes som kapitalforvaltare. Kommunen har valt fonderna Cliens
Mixfond B och Cliens Sverige Fokus B.

Marknadsvérdet pé den externa kapitalforvaltningen vid utgangen av
augusti uppgick till 157,3 miljoner kronor, vilket innebér en 6kning
innevarande ar med 7,7 miljoner kronor. Avkastningen i procent
innevarande ar fram till utgangen av april dr positivt om 5,1 procent jAmfort
med index som &r positivt med 4,8 procent. Den ackumulerade avkastningen
sedan start 2014 uppgar till 71,0 procent jamfort mot index om 70,4 procent.
Vid utgéngen av augusti var den sammanlagda fordelningen i fonderna 61
procent aktier, 30 procent rdntebdrande papper och 9 procent kassa.

Sammanstillningen nedan visar marknadsvirde pa kommunens avsatta
medel 1 kapitalforvaltningen per april och augusti 2023 samt per december

2022.

Extern kapitalforvaltni Utfall Utfall Utfall
xtern aplna Orvaltning a a Skillnad ao
marknadsvarde (mnkr) aug apr helar

2023 2023 mnkr % 2022

Cliens 157,3 164,0 -6,7 4% 149,6
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I budget 2023 och plan 20242025 som antogs av kommunfullméktige 17
november 2022 § 159 budgeteras investeringarna uppga till sammanlagt

1 612,5 miljoner kronor for dren 2023-2025. Kommunfullméktige
faststdllde ombudgeteringar den 20 mars 2023 § 46 om 92,3 miljoner kronor
frén ar 2022 till 2023, vilket innebir att budgeterade investeringar for aren
2023-2025 uppgaér till 1 704,8 miljoner kronor (1 612,5 mnkr + 92,3 mnkr).

Kommunens befintliga lan uppgar till 600,0 miljoner kronor per augusti. De
budgeterade investeringarna planeras att finansieras framst med
nyupplaning att ldggas till befintliga lan. Det kommer innebéra betydligt
hogre rantekostnader for kommunen framdver och som belastar kommunens
resultat. Kommuninvest ddr kommunen har delar av lanen gor i september
manad beddmningen att upplaningsréntorna dr omkring 4,5 procent, jimfort
med rintan 2022 di den genomsnittliga rantan pa kommunkoncernens alla
lan uppgick till 0,7 procent. Riksbanken flaggar for att rdntan forvéntas dka
framdver och kommer ligga kvar under en léngre tid.

Vid ett antagande att de budgeterade investeringarna enbart finansieras
genom nyupplaning till en rénta om 4,5 procent visar att rintekostnaderna
2025 kan uppgé till cirka 103 miljoner kronor ((1 704,8 mnkr + 600,0 mnkr)
x 4,5% rdnta), jamfort med 2022 da rantekostnaden for kommunen uppgick
till 3,0 miljoner kronor.

Ett mojligt sdtt att minska behovet av nyupplaning och ddrmed minska
O0kningen av kommunens lan &r att avyttra kommunens externt forvaltade
kapital. Den externa kapitalforvaltningen per augusti uppgick till cirka 157
miljoner kronor och om hela innehavet avyttras minskar ldnebehovet med
motsvarande belopp. Vid ett antagande om en ridnta om 4,5 procent s
minskar det rdntekostnaden med 7,1 miljoner kronor (157 mnkr x 4,5 %) per
ar.
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Kommunledningskontorets yttrande

Det initiala syftet med den externa kapitalforvaltningen var att hantera
atagandet i form av pensionsutbetalningar. Det innebar att om utbetalningen
oversteg 20,0 miljoner kronor skulle det 6verstigande beloppet tas ifran det
forvaltade kapitalet, den sd kallade matchningsstrategin. Det betydde att
kommunen tog ut likviditet fran kapitalforvaltningen for att
likviditetsméassigt betala delar av pensionskostnaderna. Vid upphdvandet av
matchningsstrategin var ett av argumenten att det var fordelaktigare for
kommunen att 14ta det forvaltade kapitalet st ordrt och vixa dn att ta ut
medel frén det forvaltade kapitalet. Vid tidpunkten hade kommunen en hog
likviditet och rdntorna var ldga. Kommunen behovde inte likviditetsméassigt
finansiera pensionskostnaderna. Dessutom har forvaltningen av kapitalet
ingen direkt koppling till kommunens pensionsskulder utan dr kopplad till
kommunens totala skulder, dir 1an ingar.

Kommunen har 6kat sina 1an med 100 miljoner kronor i slutat av mars 2023.
Kommunen har nu totalt 600 miljoner kronor i lan. I augusti 2023
prognostiseras kommunen ha fortsatt 14g likviditet pa grund av negativ
likviditetsflode (ldgre resultat och hogre investeringar i ar jamfort med
foregaende ar) och kan vara i behov att utnyttja checkrdkningskredit
alternativt 6ka laneskulden ytterligare. Med den forandrade ekonomiska
miljon med hogre rantor och kommunens stora behov av att uppta nya lan
med anledning av budgeterade investeringar gér kommunledningskontoret
bedomningen att det dr fordelaktigare att minska nyuppléningen jamfort
med att forvalta medel i extern kapitalforvaltning. En minskning av
nyupplaningen harmoniserar ocksa med Finanspolicyn som reglerar
ranteriskerna och att begrinsa resultateffekterna av stigande réntor.

Darfor foreslar kommunledningskontoret att avyttra det externt forvaltade
kapitalet for att minska kommunens behov av att uppta nya lan, och ddarmed
minska rantekostnaderna och rinteriskerna. En annan anledning till att
kommunledningskontoret forslag dr att det dr svart att anse att
kapitalforvaltning dr en kommunal angeldgenhet speciellt nir en kommun
aven har lan som dessutom Okar.

Kommunledningskontoret vill informera om en eventuell konsekvens av
detta beslut. Om kommunen i framtiden 6nskar fi en rating av exempelvis
Moody eller Standard & Poor kan ratingen paverkas negativ om kommunen
inte har tillgéng till en likviditetsreserv eller andra tillgdngar som pa kort tid
kan bli likvida medel!. En rating ar bra att ha om en kommun har ett

! Exempel pé tillgéngar som inte &r likvida medel men kan inom en kort tid bli likviditet ar
aktier eller fonder.
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lanebehov pa ett antal miljarder kronor dér minst en miljard kronor lanas
upp kontinuerligt via obligationslan. Det 4r kommunledningskontorets
uppfattning att kommunens l&nebehov inte nar ett antal miljarder kronor
under en 6verskadlig framtid vilket betyder att behovet av en rating ar l1agt.
Dessutom har kommunen Kommuninvest som en finansieringskalla.

Kommunledningskontoret vill ockséd kort informera om att kommunens
pensionsforpliktelse som kallas ansvarsfoérbindelsen?. Den var i slutet av &r
2022 omkring 465 miljoner kronor. I relation till kommunens summa
tillgngar i balansrikningen motsvarar det omkring 14 procent. Ar 2016 var
den cirka 550 miljoner kronor. Minskningen har borjat 6ka eftersom det ar
fler som har intjdnat pension innan 1998 som erhaller pension nu.
Minskningen eller utbetalning av pensionskostnaderna de senaste tva aren ar
omkring 20 miljoner kronor per &r. I relation till kommunens summa
tillgdngar 1 balansrdkningen motsvarar det under 1 procent.

Det finns olika alternativ med vilken takt avyttringen kan genomforas.
Antingen avyttras hela det externa kapitalet vid ett och samma tillfille, eller
sa sker avyttras dver tid. En avyttring dver tid innebédr mindre risk for att
avyttra kapitalet vid en ekonomiskt ogynnsam tidpunkt, och da kan
avyttringen till exempel ske dver en konjunkturcykel som vanligtvis varar
mellan tre och atta ar. Kommunledningskontoret foreslar att hela
avyttringen dr genomford under fem manader. Vidare foreslar
kommunledningskontoret att avyttringen gors med 35,0 miljoner kronor i
bdrjan av ménaden fran februari till och med maj. Borjan av juni 2024 ska
aterstdende del av kapitalinnehavet avyttras.

Kommunledningskontoret kommer under 2024 skriva fram forslag till en
revidering av Finanspolicyn gillande avsnittet for kapitalforvaltning nér
hela det externa kapitalet dr avyttrat. Finanspolicyn revideras forst i
samband med att hela kapitalet dr avyttrat eftersom delar i avsnittet for
kapitalforvaltning inte langre ar relevanta ndr kommunen inte ldngre innehar
externt forvaltade medel.

Konsekvenser for barn och unga
Arendet har inga konsekvenser for barn och unga.

2 Pensioner intjanade innan 1998 redovisas som ansvarsforbindelse och kostnaden
redovisas nér pensionen utbetalas. Ansvarsforbindelse redovisas i kommunens
arsredovisning men &r utanfor balansrikningen. Det 4r bara pensionsavsittningen som finns
i balansrdkningen.
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Ekonomiska konsekvenser

Avyttring av externt forvaltat kapital minskar kommunens upplaningsbehov
vilket minskar rdntekostnader och kommunens rinterisk. Vid en lanerénta
om 4,5% minskar rintekostnaderna med cirka 7,1 miljoner kronor. Om
kommunen helt avvecklar kapitalforvaltningen frigors arbetstid. Exempelvis
minskar operativa arbetsuppgifter som uppskattas till omkring 100 timmar
per ar. Vidare behover inte kommunen genomfora en ny upphandling av en
kapitalforvaltare som uppskattas till minst 150 timmar.

Kommunen kommer g& mista om en eventuell positiv avkastning framdver.
Avkastningen innevarande ar uppgér fram till och med augusti till 7,7
miljoner kronor. Det finns ingen garanti for vad en eventuell framtida
avkastningen kan bli. Kan till och med bli en negativ avkastning.

Johan Lindberg Bjorn Wallgren
Kommundirektor Ekonomichef

Handlingar i drendet

1. Tjansteutlatande, Avveckling av kommunens kapitalforvaltning for
att minska upplaningsbehovet
Cliens manadsrapport, Danderyds kommun 2023-08-31
Kommunfullméktiges beslut, 2023-03-06 § 46
Kommunledningskontorets tjdnsteutldtande, 2023-02-07
Kommunfullméktiges beslut, 2022-11-17 § 159
Kommunfullmiktiges beslut, 2020-12-07 § 160
Kommunledningskontorets tjédnsteutlatande, 2020-09-29
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