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Ändrad modell för hantering av Täby kommuns 
förvaltade kapital 

Förslag till beslut 

Kommunstyrelsen föreslår kommunfullmäktige besluta 

1. Kommunfullmäktige beslutar att övergå till att bedriva en passiv egen 
kapitalförvaltning.  

Kommunstyrelsen beslutar för egen del 

2. Kommunstyrelsen beslutar att ge ekonomichef i uppdrag att uppdatera 
Täby kommuns finanspolicy för att möjliggöra en egen passiv 
kapitalförvaltning.  

Sammanfattning 

Täby kommun förvaltar idag omkring 900 mnkr via en diskretionär 
förvaltningsmodell där kapitalet fördelats mellan två parter. I samband med att 
Handelsbankens och Swedbank Roburs diskretionära förvaltningsuppdrag löper 
ut den sista februari 2024 har alternativa kapitalförvaltningsmodeller utretts.  

Inom offentliga organisationer har tre kapitalförvaltningsmodeller identifierats 
som vanligt förekommande: diskretionär förvaltning, rådgivande förvaltning, 
egen förvaltning (aktiv eller passiv).  

En passiv egen förvaltning innebär att kommunen bygger en indexorienterad 
portfölj med ambitionen att avkastningen ska följa valda marknadsindex vilket 
medför ett minskat antal transaktioner och lägre finansiella avgifter. 

Förslaget innebär att pågående diskretionära förvaltningsuppdrag avslutas den 
28 februari 2024 och att kommunen övergår till en passiv indexorienterad 
förvaltning. 
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Ärendet 

Bakgrund 

Täby kommun har genom försäljningen av Täby Energi Aktiebolag (1998) och 
Täbyhus Aktiebolag (1999) frigjort kapital. Målet med Täbys kapitalförvaltning är 
att de långsiktigt förvaltade medlen ska utgöra en ekonomisk buffert och bidra till 
ekonomisk stabilitet och en god kreditvärdighet. Under de senaste 25 åren har 
kapitalet vuxit och Täby förvaltar idag omkring 900 mnkr via en diskretionär 
förvaltningsmodell där kapitalet fördelats mellan två parter. För tillfället har  
Handelsbanken och Swedbank Robur uppdraget att förvalta kommunens kapital. 
I samband med att förvaltningsuppdragen löper ut den sista februari 2024 har 
alternativa kapitalförvaltningsmodeller utretts.  

Förvaltningsmodeller 

Inom offentliga organisationer har tre kapitalförvaltningsmodeller identifierats 
som vanligt förekommande: 

- Diskretionär förvaltning 

- Rådgivande förvaltning 

- Egen förvaltning (aktiv eller passiv)  

Diskretionär förvaltning är en finansiell tjänst som innebär att kommunen ger 
förvaltaren mandat att löpande fatta placeringsbeslut för kommunens räkning. 
Fördelen med en diskretionär förvaltning är att modellen inte kräver tid och 
resurser från kommunens sida. Nackdelarna är att modellen öppnar för att 
förvaltaren kan använda uppdraget till att få avsättning för sina mest lönsamma 
placeringsprodukter, och att det kan vara svårt att utvärdera resultatet i 
efterhand då det är svårt att hitta rättvisande jämförelseindex.  

Rådgivande förvaltning innebär att kommunen behåller placeringsmandatet, 
men får hjälp av rådgivare med analyser och förslag på placeringsalternativ. 
Fördelarna med en rådgivande förvaltningsmodell är att kommunen blir mer 
delaktig i kapitalförvaltningen och själv fattar alla investeringsbeslut. 
Nackdelarna är att modellen ofta medför komplicerade upplägg för 
medelshantering och en del rådgivare erbjuder även egna finansiella produkter, 
vilket öppnar för frågor om förvaltarens opartiskhet. 

Egen förvaltning innebär att kommunen sköter hela kapitalförvaltningen på egen 
hand. Egen förvaltning kan vara både aktiv och passiv.  
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En aktiv egen förvaltning innebär att kommunen aktivt försöker slå 
marknadsindex via flertalet köp och försäljningar. Fördelarna med en aktiv egen 
förvaltning är att kommunen inte har några ytterligare finansiella utgifter utöver 
eventuella finansiella avgifter. Nackdelen är att modellen kräver att det finns en 
stor finansiell kunskap inom kommunens tjänstemannaorganisation.  

En passiv egen förvaltning innebär att kommunen bygger en indexorienterad 
portfölj med ambitionen att avkastningen ska följa valda marknadsindex vilket 
medför ett minskat antal transaktioner och lägre finansiella avgifter. Fördelarna 
med modellen är att portföljen blir lätt för kommunen att hantera på egen hand 
och inga ytterligare finansiella kostnader uppstår. Nackdelen är att den maximala 
potentiella avkastningen är lägre vid en passiv förvaltning än vid en aktiv 
förvaltning. 

En omvärldsanalys visar att små portföljer upp till omkring 200 mnkr med fördel 
kan använda sig av en diskretionär förvaltning. För mellanstora portföljer på 
mellan 200 mnkr till omkring 6 000 mnkr används i större utsträckning en 
rådgivande förvaltning eller i vissa fall egen passiv förvaltning. För större 
portföljer på över omkring 6 000 mnkr bedrivs i större utsträckning en aktiv egen 
förvaltning.  

Föreslagen kapitalförvaltningsmodell 

Förslaget innebär att pågående diskretionära förvaltningsuppdrag avslutas den 
28 februari 2024 och att kommunen övergår till en passiv indexorienterad 
förvaltning.  

Förslaget innebär att Täby kommun tar hjälp av externa finansiella rådgivare för 
att sätta ihop en indexorienterad portfölj med en för Täby kommun rimlig 
riskprofil sett till kapitalets långsiktiga syfte. Den fortsatta passiva förvaltningen 
bedriver Täby sedan på egen hand utifrån riktlinjer från Täby kommuns 
Finanspolicy.  

Förslaget innebär att Täby kommuns Finanspolicy behöver uppdateras med 
riktlinjer kring hur en passiv indexförvaltning ska bedrivas.  

Ekonomiska överväganden 

Att bedriva egen kapitalförvaltning innebär sänkta förvaltningkostnader och 
finansiella avgifter. Då avkastningen kommer följa valda börsindex försvinner 
möjligheten att avkastningen ska överstiga marknadsindex över tid. Däremot 
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försvinner risken att portföljen underpresterar över tid i förhållande till valt 
marknadsindex. 

 

Katarina Kämpe 
Kommundirektör 

Håkan Larsson 
Ekonomichef 
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