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Abstract

IASB is currently working with the replacement of IAS 39 Financial Instruments:
Recognition and Measurement. The new standard IFRS 9 Financial Instruments is said to be
based on principles as opposed to the more rules-based IAS 39. This thesis examines the third
phase of the project regarding micro hedge accounting. The expressed goal from IASB is to
provide more useful hedge accounting information by reducing complexity of the standard.
To examine the potential effects of the transition from the rules based IAS 39 to the more
principles based IFRS 9, we have performed a case study on a major Swedish bank. The
empirical material has been collected through interviews with selected bank employees and
studies of internal documents. When applying the chosen theories discussing rules based-
versus principles based standards, we have found that despite the fact that IFRS 9 still
contains some restrictive rules it is a distinct move towards a more principles based
framework. However, by stating that the basis for hedge accounting should be a firm’s
internal risk management IASB does not define a clear underlying principle. Instead a vast
responsibility for the accounting information is left to companies applying hedge accounting.
The study shows that IFRS 9 probably will not force the Bank to any major changes in their
current hedge accounting activities. Though, it provides them with increased possibilities
when developing their internal hedging and hedge accounting strategies since it allows more
professional judgment by managers. To what extent the Bank will be successful in developing
the hedge accounting policy can depend on how effective it is in capitalizing the accumulated
knowledge at different levels of the organization.
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1. Inledning

1.1 Bakgrund
Begreppet risk brukar definieras pa olika satt beroende pa i vilket sammanhang det anvands. |

dagligt tal har risk en klar negativ klang och bygger allmant pa en beskrivning av att nagot
icke 6nskvart skall intréffa. Inom finansiell teori brukar emellertid risk snarast definieras som
variation i framtida utfall och ett likhetstecken dras alltsa mellan risk och osékerhet. En Klar
majoritet av de icke-finansiella bolagen (Ericsson, 2010) och samtliga banker noterade pa
Stockholmsbdrsen vidtar olika atgarder for att dampa effekterna av den finansiella osakerhet
som foretagets verksamhet ger upphov till genom sdkringar. Det vanligaste sattet foretag
sakrar pa ar att ta en position i ett derivatinstrument som forvéntas reagera i motsatt riktning
som den tillgang eller skuld man 6nskar sdkra pa en forandring i den osékra variabeln
(Ericsson, 2010).

Studieobjektet i denna uppsats ar en svensk storbank. Inledningsvis kan man konstatera att de
turbulenta handelserna pa varldens finansmarknader under hosten 2008 forandrat
forutsattningarna for banker pa ett dramatiskt sétt. Pa ett forodande satt blottades farorna med
att ha en okontrollerad riskexponering och ett storre fokus har sedan dess riktats mot de

riskhanteringsstrategier som bankerna anvander.

Sedan 2005 ar Svenska borsnoterade koncerner skyldiga att upprétta sin redovisning i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS) som ges ut av International
Accounting Standards Board (IASB). Det regelverk som framfor andra berér finansiella
instrument &r International Accounting Standard (IAS) 39 Finansiella Instrument:

Redovisning och Vardering.

Den del av IAS 39 som behandlas i den har uppsatsen ar regleringen rdérande
sékringsredovisning. Sékringsredovisning av finansiella instrument enligt 1AS 39 medger
under vissa tydligt specificerade forutsattningar sérskild redovisningsbehandling av
instrument som forvarvas eller stélls ut i syfte att minska foretagets exponering for olika typer
av risk. Behovet av en sarskild behandling av sakringar i redovisningen uppkommer da
redovisningsprinciper i grunden skiljer sig for den sékrade posten, till exempel en emitterad
obligation vérderad till historiskt anskaffningsvarde, och sakringsinstrumentet, till exempel ett
derivat varderat till verkligt varde. De redovisningsmassiga skillnaderna bestar bade i hur

dessa varderas i balansrdkningen samt ndr forandringarna av deras varde skall tas upp i
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resultatrakningen. Dessa skillnader ger upphov till volatilitet i resultatet. Genom att tillampa
sakringsredovisning varderas saval den sakrade posten som sakringsinstrumentet till verkligt
varde och resultateffekten redovisas i samma period i resultatrakningen. Avsikten med
sékringsverksamheten &r att den sdkrade posten och sékringsinstrumentet skall reagera i
motsatt riktning pa forandringar i den sakrade risken, exempelvis ranterisken, sa att summan
av forandringarna i verkligt varde ligger sa nara noll som mojligt. Pa sa satt ges foretag
mojlighet att minska den volatilitet i resultatet som dessa skilda redovisningsprinciper ger
upphov till (PwC, 2005). Detta &r onskvart da foretag kan uppvisa en stabilare bild med ett
stadigare resultat.

Innan svenska noterade bolag var tvungna att sammanstdlla sin koncernredovisning enligt
IFRS var dock s&kringsredovisning ett amne som inte behandlades i svenska
redovisningsnormer. IFRS antogs i Sverige 2005. Teorin bakom de regler for
sakringsredovisning som fastslas i 1AS 39 har sin grund i den inom redovisningsomradet
allmént k&nda matchningsprincipen. Ericsson (2010) menar att den ekonomiska innebdrden
av sakringarna pa sa satt skall speglas ocksa i redovisningen da resultatet fran

sékringsinstrument och sékrad post tas upp i samma period.

Regelverket kring finansiella instrument ar viktigt inte minst pa grund av de stora varden som
finns investerade i finansiella tillgangar. Samtidigt ar det ett problematiskt omrade vilket till
stor del beror pa den standiga utvecklingen pa kapitalmarknaderna nar nya finansiella
instrument med komplexa egenskaper skapats. Har har redovisningsomradet tvingats till
fornyelse for att forsoka fa grepp om den finansiella verklighet som skall avbildas i

rapporteringen (Norberg, 2009).

Genom att foretag ges mdjlighet till sakringsredovisning kan volatiliteten i det redovisade
resultatet minska. | IAS 39 finns det inte nagot krav pa i vilken utstrackning
sakringsredovisning skall anvandas av foretag. Istallet valjer enheten fran transaktion till
transaktion om de vill tillampa sékringsredovisning. Om sa& &r fallet maste vissa kriterier
uppfyllas for att sakringsredovisning skall fa anvandas vid redovisningen. Valet blir darfor
inte sallan en avvagning mellan dels kostnader for att administrera sakringar och
sékringsredovisning och dels nyttan av stabilare resultatredovisning. Beddmningen varierar
naturligtvis beroende pa foretag och verksamhet men sarskilt inom finansiella institutioner
med stora vérden i finansiella instrument pa balansrakningen blir mojligheten att tillampa

sakringsredovisning nddvéandig (KPMG, 2004).



Trots det intuitivt goda och rimliga syftet har tillampningen av sékringsredovisning inte varit
nagon sjalvklarhet. Nobes (2005) riktar skarp kritik mot IAS 39 dar ledningens syfte med ett
innehav blir avgorande for hur det behandlas i redovisningen. Ledningens syfte med ett
innehav dr en “princip” som saknar stod i IASB:s konceptuella referensram, havdar han, och
leder istallet till att standardséttarna tvingats att skapa ett mycket omfattande regelverk for
matning och granskning av nagot sa svarkvantifierbart som ledningens avsikter med ett
innehav. En del av problematiken kring denna diskussion om regelstyrning kommer av den
oenighet i synen pa sakringsredovisning. Dar vissa ser sakringsredovisningen som ett
undantag fran en i 6vrigt principbaserad redovisning for finansiella instrument medan andra

ser det som en lamplig princip i sig via exempelvis matchning och relevans (Ericsson 2010).

| sparen av finanskrisen samt som ett svar pa den kritik IAS 39 fatt utsta for sin komplexitet
initierade 1ASB i mars 2008 ett projekt med syfte att ersatta IAS 39 som senare samma ar
gavs hogsta prioritet. Syftet med projektet ar att 6ka anvéndbarheten av finansiella rapporter
genom att forenkla regelverket for redovisning av finansiella instrument (IASB, 2008) och ska
utmynna i den nya standarden IFRS 9 Finansiella Instrument. | december 2010 presenterade
IASB ett utkast, exposure draft (ED), av den tredje och sista fasen som beror

sékringsredovisning.

Da studieobjektet &r en bank dar balansrakningen till stor del bestar av finansiella instrument
och mdjligheten till sékringsredovisning ar viktig, blir dvergangen till ett nytt regelverk

intressant att studera.
1.2 Teoretisk referensram

De huvudsakliga avsikterna fran IASB:s sida med forandringen av regelverket kring

sékringsredovisning kan i stora drag delas in i foljande (ED, IN3; ED BC4):

1. Att forbattra anvandbarheten av redovisningsinformation som ror sakringsredovisning
genom att den pa ett tydligare sétt skall kommunicera enhetens riskhantering och
ekonomiska effekter av denna i redovisningen.

2. Att reducera komplexiteten relaterat till sékringsredovisning genom att utveckla ett
mer principbaserat regelverk for sakringsredovisning. IASB hévdar att de vill ha ett

mer malbaserat angreppssatt.

Manga har kritiserat IAS 39 angaende sakringsredovisning for dess komplexitet. Standarden

har ofta beskrivits som Overdrivet regelbaserad vilket resulterat i godtyckliga resultat (ED,
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IN2). Bakgrunden till detta finns enligt IASB sjélva i att IAS 39 utvecklades i ett ekonomiskt
klimat dar sakringsaktiviteter var relativt nya och inte lika allmént forstadda som idag. 1AS 39
utvecklades darfor ur ett perspektiv dar IASB hade som huvudsakligt mal att stavija ett tankt
missbruk i form av manipulation av det redovisade resultatet, &ven kallat earnings
management (Zetterlund, 2011-04-04). Regelverket for sakringsredovisning i 1AS 39 har
darfor blivit restriktivt och regelbaserat (IASB, 2010a).

Den teoretiska referensramen kommer framst att behandla punkt tva ovan genom att aterge
forskning géllande reducerad komplexitet och anknyter ocksa till skillnaden mellan

regelbaserade och principbaserade redovisningsregler.

Redovisningens regelverk kan alltsa antingen vara baserade pa regler eller principer. Enligt
Svenska Akademins Ordbok (SAOB) ér en princip ”ndgot som utgdr den yttersta grunden”
medan en regel beskrivs som “en norm som anger hur ndgon bor handla” (www.saob.se,
2011-04-22). Det finns dven olika definitioner av dessa tva koncept i den juridiska respektive
redovisningsmassiga litteraturen (Wistemann och Wistemann, 2010). | juridiken skiljs regler
och principer a genom graden av noggrannhet. Regler har specifika foreskrifter medan
principernas anvisningar ar svaga. Regler ger vagledning i férvdg, ex ante, medan principer
klassas som att ge svaga foreskrifter da de inte gor det. IASB:s styrelseordforande Sir David
Tweedie har pa ett liknande, och tydligt nedsattande, satt beskrivit den regelbaserade
normgivningen som “the cookbook approach to accounting” (Alexander och Jermakowicz,
2006). Wistemann och Wiistemann (2010) citerar istéllet Dworkin (1967) som menar att en
princip ’states a reason that argues in one direction, but does not necessitate a particular
decision.’ Forfattarna jamfor sedan med redovisningslitteraturen dér principer beskrivs som
breda riktlinjer som lamnar relativt stort utrymme for professionella beddmningar. Regler
lamnar daremot litet utrymme for professionella bedomningar och innehaller enligt bland
annat Securities and Exchange Commission (SEC) ofta sa kallade troskelvarden, undantag
och dven motsagelser. Wistemann och Wistemann hévdar dock att definitionerna i juridik-

och redovisningslitteraturen 6ver lag ar likartade.

IFRS anses generellt sett vara ett principbaserat regelverk medan exempelvis U.S. GAAP till
stor del &r baserat pa regler. Regelbaserade standarder ar mer detaljerade och anses dven mer
komplexa, medan principbaserade skall fungera heltdckande och ge mer frihet for redovisning

sa lange principen foljs. Alexander och Jermakowicz (2006) havdar att regler ar otillrackliga
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sa lange de inte baseras pa principer. De forklarar dven att US General Accepted Accounting
Principles (US GAAP) detaljnivd och komplexitet har Okat eftersom det ar en mer
regelbaserad ansats vid normgivning. Vidare havdar forfattarna att principbaserade regelverk
vill beskriva for de ekonomiskt ansvariga vad som behdver goras men inte hur de skall gora
det. Skillnader mellan regel- och principbaserade regelverk &r enligt Financial Accounting
Standards Board (FASB) (2002) att principerna skall vara bredare och tillata valdigt fa, om
nagra, undantag fran dessa samt vara mindre tolkande och ge mindre vagledning for exakt hur
man skall tillampa standarden.

Vad som dven diskuteras ar vikten av bade jamfcérbarhet och vasentlighet. Ett regelbaserat
regelverk anses bista med storre jamforbarhet mellan olika foretag da de styr mer i detalj hur
en redovisningsfraga skall hanteras, medan ett principbaserat sadant kan inneha mer
vasentlighet da mer hansyn kan tas till information som anses relevant for till exempel en
specifik bransch eller ett foretag. Enligt Wiistemann och Wistemann (2010) har jakten pa
jamforbarhet lett till oOverreglering i USA. Vidare héavdar forfattarna att konsekvent
tillampning enbart kan uppnds via en kompromiss mellan de generella koncepten
tillforlitlighet och vasentlighet, men att det i nulaget inte finns ndgon bestammelse om vilken
information som utgor tillforlitlig eller vasentlig information eller hur man bér kompromissa
mellan de bada koncepten. Aven Benston, Bromwich och Wagenhofer (2006) hévdar att for
lite vagledning i implementeringen av standarder, som kan vara fallet med ett principbaserat

regelverk, kan leda till en forlust i jamférbarhet.

Flera forfattare forefaller saledes dela en uppfattning om att standardséttning pa
redovisningsomradet handlar om en avvagning mellan:

1. En o6kad jamforbarhet mellan foretag som detaljerad regelstyrning for med sig och

2. Den mojlighet till 6kad relevans i redovisningsinformationen som féljer av den stérre

frinet som managers far under ett regelverk mer baserat pa breda principer

Flera vetenskapliga artiklar behandlar ocksa de for- och nackdelar som uppstar nar managers
beslutanderatt betraffande redovisningsbeslut dkas i ett mer principbaserat regelverk. Sawabe
(2005) menar att redovisningsstandarder har blivit allt mer komplexa och detaljerade och
havdar vidare att principbaserade standarder efterfragas for att de skall motverka kreativ
redovisning i foretagen. Da principer bor fungera mer heltackande &n regler blir de ocksa

svarare att kringga.



Bratton (2003) menar att en nackdel med regelbaserade standarder &r att de inte tar hansyn till
det specifika fallet, da det med regler inte & mojligt att vara heltackande. Den mer positivt
instéllda litteraturen anvander samma argument som IASB anvénde vid utvecklandet av IAS
39 och poéangterar att regler bidrar med vardefull vagledning som minskar managers férmaga
att paverka redovisningen (Wistemann och Wistemann, 2010). Forfattarna konstaterar dven
att mer principbaserade regelverk som IFRS kraver storre professionella beddmningar av
ledningen, vilket i sig kan innebdra risker.

Det finns tva saker reglerare bor tanka Gver nar de gar mot mer principbaserad reglering
(Bennet, Brandbury och Pragnell, 2006). For det forsta boér man minska vikten av
jamforbarhet och konsistens i forhallande till de andra kvalitativa principerna. Den andra
fragan ar att man bor oka tillatelsen av professionella bedémningar pa transaktionsniva. En
principbaserad reglering ar alltsa bade en mojlighet att forbattra redovisningskvaliteten

samtidigt som det ar en risk att tilldta vidare tolkningar.

Sammantaget ar analyserna av ett mer principbaserat regelverk att det generellt kommer att
leda till ett storre behov av professionella bedémningar och ge mindre védgledning an ett
regelbaserat. Asikterna och varderingarna kring detta skiljer sig dock &t d& vissa anser att
detta kommer att forbattra kvaliteten pa redovisningsinformationen da denna anpassas till
verksamheten medan andra podangterar den risk det innebdr att lamna storre ansvar till

individen.

1.3 Syfte och fragestéllning

Syftet med den hér uppsatsen ar att identifiera hur Bankens arbete med sékringsredovisning
kommer att paverkas av Overgangen fran IAS 39 till IFRS 9. For att gora detta har vi
inledningsvis for avsikt att undersoka huruvida den nya standarden IFRS 9 innebér ett mindre
komplext regelverk. Dartill amnar vi undersoka vilka effekter Gvergangen till en mer
principbaserad standard kan tankas fa for Banken med avseende pa okat utrymme for
professionella bedémningar i arbetet med sékringsredovisning. Detta har lett oss till foljande

fragestallning:

Hur kommer 6vergangen till det mer principbaserade regelverket IFRS 9 att paverka Bankens

arbete med séakringsredovisning?



1.4 Avgransning

Ungefar 98 procent av Bankens sé&kringsredovisning beror sakringar av verkligt varde
(Anstalld 1, 2011-03-01). Darmed blir det en naturlig avgrénsning for oss att studera dessa.
Sakringar av verkligt varde dr i sin tur uppdelade i ett-till-ett sékringar och portfoljsékringar. 1
ett-till-ett sakringar ar varje objekt en enskild post som sakras separat. Portfoljer bestar av ett
antal poster och sékras i ett paket. Portfoljsakringar &r ytterligare uppdelade i 6ppna portfoljer
och stangda portfoljer. Oppna portfoljer kallas for makrosékringar, och stangda portfoljer
tillsammans med ett-till-ett sakringar kallas for mikrosdkringar. Da ED inte behandlar
makrosékringar blir detta ytterligare en avgransning. Vi kommer darmed att studera
mikrosakringar av verkligt varde. | dagslaget star dessa sékringar for cirka 50 procent av
sakringsbeloppen pa Banken, men endast cirka 15 procent av antalet sakringar (Anstalld 1,

2011-03-01). Detta innebér att dessa ar farre men storre.

Sékringar av Sakringar av Sakringar av

.. . . investeringar i
kassafloden verkligt véarde utlindska verksamheter

Portfolj- Ett-till-ett-
sékringar sékringar

/

| 4

Oppen
portfolj

Sténgd
portfolj

Figur 1.1 Uppsatsens avgrénsning.

1.5 Metod
Vi har valt att utfora en kvalitativ studie i var uppsats. Kvalitativa studier har primart ett

forstaende syfte, dar fokus blir att fa djupare forstaelse for ett problemomrade (Holme och
Solvang, 1996). Vi amnar med denna uppsats att forsta hur ett mer principbaserat regelverk
kan paverka en banks arbete med sakringsredovisning. For att besvara fragestéllningen har vi
genomfort en fallstudie pa en svensk storbank, Banken. For att fa denna mojlighet var vi

tvungna att anonymisera banken i uppsatsen. D& vi bedémer tillgdngen till det interna



materialet och personer pa Banken som mycket avgorande for studiens kvalitet har vi godtagit
detta. Fallstudien kommer &ven att innefatta en dokumentstudie pa Banken.

Da syftet ar att se hur Bankens arbete med sakringsredovisning kommer att forandras i och
med det nya regelverket, behtver vi forst och framst kartlagga hur deras sakringsredovisning
ser ut idag. Detta uppnas lampligast genom en beskrivande fallstudie (Ryan, Scapens och
Theobald, 2002). Genom att beskriva hur Banken arbetar med och tillampar
sakringsredovisning idag kan vi sedan ga vidare och med utgangspunkt i var teoretiska
referensram analysera hur detta kan ténkas paverkas av Overgangen till IFRS 9.
Informationsinsamlingen har framst skett genom intervjuer med anstallda pa Banken som har
insyn i den relevanta delen av sékringsredovisningen. Fem intervjuer har genomforts med fyra
anstallda pa Banken. Tre av intervjuobjekten arbetar pa Treasuryavdelningen, vilken ansvarar
for sakringsredovisningen pd Banken, och en anstalld arbetar med redovisningsfragor pa
koncernniva. Vi har &ven studerat interna dokument som exempelvis Gvergripande
redovisningspolicys och sakringsredovisningspolicys. En méjlig foljd av en dokumentstudie
ar att dokumenten beréttar hur foretaget skall gora, och inte hur de faktiskt gor. Detta har vi

forsokt forhindra med en balans mellan intervjuer och dokumentstudier.

En begransning med att anvanda sig av en fallstudie &ar att det inte gar att generalisera
resultatet, utan att det bara gar att sdga nagot om det enskilda fallet. Genom att studera ett
enskilt foretag finns dock potential att fa tillgang till en stérre mangd material och kunna ga
djupare in pa det specifika fallet (Ryan, Scapens och Theobald, 2002). Da en av forfattarna
har en koppling till Banken finns en risk for subjektivitet under intervjuer och beskrivning av
studieobjektet. En medvetenhet om detta har emellertid funnits genom hela arbetets gang och
vi kanner oss trygga med att var empiriska studie ger en objektiv beskrivning av

studieobjektet.

1.6 Disposition

Efter detta inledande avsnitt kommer en grundldggande forklaring av sakringar att folja.
Vidare foljer en beskrivning av regelverken 1AS 39 och IFRS 9. Da regelverken ar valdigt
omfattande, kommer vi endast att behandla de omraden som &r relevanta utifran den gjorda
avgransningen. Darefter kommer en empirisk beskrivning av Bankens arbete med
sakringsredovisning enligt IAS 39 att ske. Analysen kommer att fokusera pa vilka

forandringar Banken star infor i arbetet med redovisning av sdkringar vid 6vergangen till
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IFRS 9. Detta kommer att anknytas till teorin och mynna ut i slutsatser géallande komplexitet
och utrymmet for professionella bedomningar pa olika nivaer. Studien avslutas med forslag

till framtida forskning inom omradet.

2. Varfor sakringsredovisning?

Bestandsdelarna i en sékring ar en sakrad post som sakras med ett sakringsinstrument. Nar ett
foretag sakrar en tillgang eller skuld som redovisas till historiskt anskaffningsvarde med ett
derivat uppstar en volatilitet i resultatet. Detta sker eftersom den grundlaggande
redovisningsbehandlingen ar att forandringar i verkligt varde av derivatet alltid skall redovisas
i resultatrdkningen medan den sakrade posten inte goér det. Genom att tillampa
sékringsredovisning minskas volatiliteten i resultatet eftersom férandringen i det verkliga
vérdet av den sdkrade posten och derivatet redovisas i resultatet i samma period (PwC, 2005).

En sé&kring gors genom att ett finansiellt instrument stélls ut eller forvérvas, och dess vérde
forvantas rora sig i motsatt riktning mot vérdet i den post som sékras (Ericsson, 2010). Om
den sakrade posten gar med vinst skall sékringsinstrumentet ga med forlust och vice versa.
Nar de bada posterna genom tillampning av sakringsredovisning redovisas pa samma sétt

uppnas pa detta satt en minskad volatilitet i resultatet.

Sékringsinstrument

Forandringar i
verkligt varde |:>

RESULTATRAKNING

Sékrad post
Forandringar i verkligt varde med
avseende pa risken som sakras

Figur 2.1 Nar sakringsinstrument och sékrad post, genom sikringsredovisning, paverkar
resultatet i samma period minskas volatiliteten i resultatet. Kalla: KPMG, 2004.

Sakringsinstrumentet skall enligt IAS 39 vara ett derivat. Det finns tre krav for att nagot skall
fa klassas som ett derivat. For det forsta ar ett derivat ett finansiellt instrument som beror pa
en underliggande variabel. Den underliggande variabeln kan vara en rédnta, en véaxelkurs, ett
varupris, en vardepapperskurs, en kreditbeddmning eller ett index av ndgon av dessa

variabler. Det &r ocksa sa att ett derivat inte kraver nagon initial investering, eller enbart en
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mindre insats som skall vara betydligt mindre &n den som krévdes for att investera i det
underliggande instrumentet. Ett sista karaktdrsdrag &r att det skall betalas vid en framtida
tidpunkt (IAS 39.9; Ramirez, 2007). De vanligaste derivaten ar swappar, terminskontrakt och
optioner. Ett vanligt derivat vid sakring av ranterisk och &r ranteswappar. Dessa gar ut pa att
tva parter byter kassafloden med varandra dar exempelvis den ena parten betalar en fast ranta
pa ett underliggande belopp och den andra en rorlig ranta. En narmare beskrivning av olika

ranteswappar och dess vardering gors i avsnitt 4.4 nedan.

| Figur 2.2 nedan illustreras effekten av sékringsredovisningen med ett generiskt exempel.
Vid rapporteringstillfallet jamfors forandringen i verkligt varde av den sakrade posten och
sékringsinstrumentet med varandra. | den perfekta sékringen &r dessa lika stora men i olika
riktningar. 1 exemplet har emellertid det verkliga vérdet i den sdkrade posten foréandrats med
SEK +18m och det verkliga vérdet i sékringsinstrumentet med SEK -20m sedan det senaste
rapporteringstillfallet. Om sékringen kvalificerar sig for sakringsredovisning kan bada dessa
vardeforandringar bokas till resultatet och inte enbart resultatet fran sakringsinstrumentet.
Resultateffekten av sakringen blir saledes enbart SEK -2m istallet for SEK -20m om
sékringsredovisning inte  tillimpas. Dessa SEK -2m utgoér ineffektiviteten i
sakringssambandet. Malet &r dock inte att redovisa ett sa hogt resultat som mojligt och det
kan givetvis dven vara sa att forandringen i verkligt varde hos den sékrade posten dr negativ

och férandringen i sékringsinstrumentet ar positiv.

Forandringar i verkligt varde
vid rapporteringstillfallet

Sékrad
ﬁ(f; Ineffektivitet som skall bokas i Resultatrédkningen
AVerkligt virde Sékrad post + AVerkligt varde Sakringsinstrument = Ineffektivitet
18 + (-20) = -2
Sakrings-
instrument
-20

Figur 2.2 Resultateffekten av en sakringsredovisad sakring ar enbart ineffektiviteten i
sékringssambandet.
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3. Regelverken

3.11AS 39

Den forsta versionen av IAS 39 Finansiella Instrument: Redovisning och Vérdering slapptes
av International Accounting Standards Committee (IASC) 1999. IAS 39 har blivit reviderad
ett antal ganger men skall nu erséttas i sin helhet av den nya standarden IFRS 9. Standarden
innehaller inte bara regleringar kring sdkringsredovisning utan innehaller dven regler for
klassificering och vérdering av finansiella tillgangar och skulder. Dessa delar ligger utanfor
uppsatsens omfang, varfor vi inte kommer att behandla dem i beskrivningarna av regelverken

nedan.
3.1.2 Sékringsinstrument

Alla derivat som involverar en extern part kan anvéndas som sékringsinstrument, exklusive
vissa optioner. Géllande sékringar av valutarisk kan icke-derivata finansiella tillgangar eller
skulder fungera som sékringsinstrument. Exempel pa derivat som kan fungera som

sékringsinstrument &r swappar, terminskontrakt och optioner (IAS 39.72-73).

Da ett derivat oftast endast har ett verkligt véarde i sin helhet skall hela derivatet, som regel,
identifieras som ett sakringsinstrument. Det &r dock tillatet att ta upp en del av forandringen i
detta verkliga varde som ett sakringsinstrument i ett sakringsforhallande, exempelvis en
procentsats. Ett derivat kan sakra olika typer av risk samt att det gar att anvanda flera derivat
for samma sékrade post (IAS 39.74-77).

3.1.3 Sékrad post

IAS 39 reglerar vad som far klassas som en sakrad post (IAS 39.78-80). Den grundléaggande
principen &r att den sakrade posten skapar en riskexponering som kan paverka
resultatrakningen (IAS 39.86a).

Den sakrade posten kan vara en enskild tillgang, skuld eller ett bindande atagande eller en
grupp av dessa med liknande riskkarakteristika. Den sakrade posten kan ocksa finnas i en
portfolj med bara ranterisk, och da besta av en del av den portfolj av finansiella tillgangar
eller skulder som delar den sakrade risken (IAS 39.78). For fa tillampa sakringsredovisning
far endast tillgangar, skulder eller bindande ataganden som innefattar en extern part att
identifieras som sakrad post (IAS 39.80).
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Om den sakrade posten &r en finansiell tillgang eller skuld kan foretaget vélja att sakra endast
en del av risken forknippad med verkligt varde, givet att effektiviteten kan maétas. En
identifierbar och separerbar del som exempelvis den riskfria rantan kan pa sa sétt sékras, aven
om den totala riskkomponenten innehaller fler risker som exempelvis kreditrisk (IAS 39.81).

Om den sdkrade posten &r en icke-finansiell tillgang eller skuld maste den sékras i sin helhet
for alla risker, pa grund av svarigheten att avskilja och méata lampliga delar av férandringar i
verkligt varde. Undantaget ar sékring av valutarisk dar risken kan hénforas till en specifik del
av den icke-finansiella tillgangen eller skulden. (IAS 39.82)

Likartade tillgangar och skulder kan endast sékras som en grupp om de enskilda posterna
delar samma riskexponering av den del som identifierats som sékrad, samt att fordndringen av
verkligt vérde i varje enskild post skall forvantas vara proportionell med forandringen i
gruppen som helhet. Sékringsinstrumentet far inte jamforas med en sékrad post som ar ett
netto av finansiella tillgangar och skulder (IAS 39.83-84). Derivat tillats inte att vara sakrade

poster enligt IAS 39, utan kan endast anvéndas som sakringsinstrument.
3.1.4 Sékringsredovisning i IAS 39

Det finns sarskilda krav som maste uppfyllas for att sakringsredovisning skall tillatas (1AS
39.88). Dessa ér att:

e Sakringsforhallandet ar bestamt och dokumenterat vid identifieringen tillsammans
med foretagets mal for riskhantering och sékringsstrategi

e Sdkringen forvantas vara effektiv vid upptagandet och genom sakringsférhallandets
livslangd

e Effektiviteten kan maétas tillforlitligt och I6pande samt att sékringen varit effektiv

sedan det senaste sakringstillfallet
3.1.5 Effektivitetstestning

For att kvalificera for sakringsredovisning maste en sakring bedomas vara effektiv. Med detta
menas att forandringen i verkligt varde i den sékrade posten och sdkringsinstrumentet tar ut
varandra. Framatblickande prospektiva och bakatblickande retrospektiva effektivitetstester
maste genomforas. Syftet med det prospektiva testet ar att visa pa att sakringen forvantas vara
effektiv framover, medan det retrospektiva skall visa att sékringen varit effektiv sedan det

senaste rapporteringstillfallet. Dessa tester skall goras minst vid varje rapporteringstillfélle.
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Foretag kan dock vélja att gora testerna oftare for att minska perioden for en eventuell

ineffektiv sakring.

Tid  Ing&ende av Varje
sékring rapporteringsdatum
l L
| | >
Krav
Prospektiv bedOmning == == == == == o= o= o= oo oo o o o e >
€= =- Retrospektiv matning

80-125 procent
Ny prospektiv
beddmning

Figur 3.1 Vid varje rapporteringstillfalle maste foretaget genomfora en prospektiv och en
retrospektiv effektivitetsbedémning. Kalla: KPMG, 2004.

IAS 39 foreskriver ingen sérskild metod vid de prospektiva effektivitetsbeddmningarna. Ett
vanligt angreppssatt dr en kvalitativ metod dar kritiska villkor, exempelvis réntesats,
forfallodatum och nominellt belopp, i sdkringsinstrumentet jamférs med motsvarande villkor i
den sékrade posten (IAS 39.AG108).

Sékringen anses vara effektiv om forhallandet mellan forandringarna i verkligt varde sedan
det senaste rapporteringstillfallet ligger i spannet 80 till 125 procent (IAS 39.AG105). Ett
exempel kan vara att en forlust i den sakrade posten pd 80 divideras pa vinst i
sakringsinstrumentet pa 90 80/90= 89 procent i absoluta tal. Da detta ligger inom det angivna
intervallet ar sékringen effektiv och far darmed anvandas for sakringsredovisning. Det finns
olika metoder for att méata sékringens retrospektiva effektivitet. Tva av de vanligaste ar Dollar
offset-metoden och regressionsanalys. Dollar offset-metoden jamfor forandringen i verkligt

véarde hos den sdkrade posten med forandringen i verkligt varde hos sakringsinstrumentet.

3.1.6 Avbrytande av sakringsredovisning

Om sékringen inte langre uppfyller kraven for sakringsredovisning maste den avbrytas.
Anledningar till detta kan vara att sakringsinstrumentet forfaller, saljs, avslutas eller inlgses.
Det kan ocksa bero pa att den sdkrade posten tas bort. Avbrytande maste ocksa ske om en

sakring inte langre ar effektiv. | dessa fall skall detta ge effekt fran och med det senaste
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datumet den beddmdes vara effektiv. FOretaget kan &ven sjélva vélja att inte langre tillampa
sékringsredovisning for den sakrade posten. (1AS 39.91).

3.1.6.1 Redovisningseffekter
Nar ett sakringsforhallande uppfyller kraven for sakringsredovisning skall forandringen i

verkligt varde hos bade sakringsinstrumentet och den sékrade posten redovisas i
resultatrakningen (IAS 39.89). Om ett sakringsforhallande inte langre ar giltigt skall derivatets
forandring i verkligt vérde fortfarande redovisas i resultatrakningen, medan den sékrade
posten inte langre far redovisas till verkligt véarde utan istallet vérderas till historiskt
anskaffningsvarde i balansrakningen.

3.2 Oversikt: Ersattandet av 1AS 39

Ersdttandet av IAS 39 sker successivt i tre faser. Fas ett behandlade klassificering och
matning av finansiella instrument och publicerades i november 2009. Fas tva behandlade
historiska anskaffningsvarden och nedskrivning av finansiella tillgangar. Den tredje och sista
fasen behandlar sékringsredovisning med ett ED som slédpptes 9 december 2010
(www.ifrs.org’, 2011-03-02). Makrosékringar behandlas inte i denna version av ED utan
forvantas komma under tredje kvartalet av 2011 (www.ifrs.org®, 2011-05-11). Hadanefter
kommer regelverket att benamnas som IFRS 9 och syftar da pa IASB:s utkast ED/2010/13.

3.31IFRS9

Enligt IASB skall det regelbaserade 1AS 39 erséttas med ett mer principbaserat regelverk i
IFRS 9. De vill forena redovisningen med foretagets riskstrategier och underlatta forstaelsen
for risker och riskhantering (IASB, 2010b). IASB har som mal att den del av IFRS 9 som

behandlar sakringsredovisning skall implementeras fran och med 2013 (ED 53).

Riskhanteringens mal
Efterstravar att lanka Risk-
riskhantering med finansiella hantering

rapporter (top down) -
Redovisningens mal

Redovisning Efterstravar att klara av
samordning av redovisning av
vinster och forluster (bottom up)

Figur 3.2 Ett méal med ersattandet av IAS 39 r en redovisning som tydligare avspeglar ett
foretags interna riskhantering. Kalla: IASB, 2010b.
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3.3.1 Sékringsinstrument

Enligt IASB:s forslag kommer i stort satt samtliga finansiella tillgangar eller skulder, och inte
bara derivat, kunna tas upp som sakringsinstrument forutsatt att de varderas till verkligt varde
over resultatrakningen och har en extern motpart. Finansiella tillgangar eller skulder som inte
ar derivatinstrument kommer darmed att kunna kvalificera sig for sakringsredovisning for alla
sorters risk och inte enbart valutakursrisk. Om ett foretag valjer att ta upp ett instrument annat
an ett derivat som sakringsinstrument i en sakring av en risk annan dn valutakursrisk maste

sékringsinstrumentet i sin helhet tas upp for sdkringsredovisning (ED 5, ED B5).
3.3.2 Sékrad post

Ett foretag skall enligt IFRS 9 kunna ta upp en aggregerad exponering som en sakrad post
under sakringsredovisning. En aggregerad exponering bestar av en position i en tillgang eller
skuld tillsammans med ett derivat. Kombinationen av exponeringen och derivatet kan

kvalificera sig for upptagande som sakrad post under sékringsredovisning forutsatt att:

e Kombinationen av foretaget bedoms skapa en aggregerad position med nya
karaktarsdrag; och

e Att kombinationen ur ett riskhanteringsperspektiv hanteras som en och samma
exponering for hantering av en specifik risk.
(ED 15, ED B9)

Forutom de kriterier som galler i 1AS 39 kommer man enligt IFRS 9 ocksa kunna ta upp
endast vissa riskkomponenter i icke-finansiella tillgangar eller skulder som sékrade poster
(ED 18). Detta kraver dock att riskkomponenten kan identifieras och matas tillforlitligt. Detta
motiveras med att en principbaserad ansats krdver att posten kan identifieras och méatas, men
den lagger ingen vardering i vilken typ av post det & (IASB, 2010b). Sékringsredovisning av

nettopositioner kommer tillatas for att battre anpassas till riskhanteringen.

En forandring i IFRS 9 &r att en grupp av poster inte langre behdver vara likartade i samma
utstrackning som i IAS 39. Kraven ar nu att posterna enskilt skall kvalificera som sékrade
poster samt att posterna i gruppen satts samman och hanteras som en grupp av
riskhanteringsskal (ED 34).
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3.3.3 Effektivitetstestning

| effektivitetstestningen har det skett en stor forandring da troskelvardena 80-125 procent &r
ersatta med ett mer Oppet angreppssétt. En sékring anses mota effektivitetskraven om den
uppfyller syftet med effektivitetsutvarderingen samt att resultatet fran delarna i
sakringssambandet forvantas balansera varandra pa ett satt som inte ar slumpmassigt (ED 19).
Vidare beskrivs just syftet med effektivitetsutvarderingen som att ge ett neutralt resultat och
minimera den forvantade ineffektiviteten i sékringen. Detta innebar att det inte avsiktligt far
finnas nagon diskrepans i sakringsvikterna som kan forvantas leda till systematiska avvikelser
i vardeforandringarna hos sakrad post och sékringsinstrument. Med sékringsvikt avses det for
sakringsredovisning definierade forhallandet mellan sékrad post och sakringsinstrument, de
nominella belopp som sékras i just det sakringssambandet. Dock innebér det inte att det krdvs
en forvantan om perfekt effektivitet for att ett samband skall kunna kvalificeras for
sékringsredovisning (ED B29). Om sakringen hamnar utanfor intervallet 80-125 procent men
uppfyller de nya kraven for effektivitet kan den bokas Over resultatet oavsett
effektivitetsprocent.

IFRS 9 innehaller bara regler om prospektiva effektivitetstest. Testerna skall genomforas vid
upptagandet av en sékring samt I6pande vid minst varje rapportperiod eller vid en storre
forandring i omstandigheter som forandrar sékringens effektivitetskrav (ED B32). IFRS 9
specificerar inte vilken metod som skall anvandas for de prospektiva effektivitetstesterna utan
betonar tvartom att saval kvalitativa som kvantitativa metoder kan vara lampliga (ED B33-
B39). Dessutom fastslas att den huvudsakliga kallan till information om huruvida en sakring
moter effektivitetskraven &r ett foretags interna riskhanteringsstrategi samt att information

framtagen for beslutsfattande kan anvéandas fér denna bedémning (ED B38).
3.3.5 Aterbalansering och avbrytande av sékringssamband

Enligt IFRS 9 skall ett sakringssamband som misslyckas med att uppfylla malséttningen att ge
ett neutralt resultat och minimera sakringens ineffektivitet tvingas att aterbalansera sakringen
genom att justera vikterna i sakringssambandet, alltsa proportionerna mellan sékrad post och
sakringsinstrument, s att sékringen aterigen uppfyller kvalifikationskriterierna. Ett foretag
kan fortfarande valja att ingd en sakring med ett oneutralt resultat, men for att
sakringsredovisa maste de kunna visa att sakringssambandet de definierar for
sakringsandamal ar neutralt. Ett neutralt resultat innebar att det dokumenterade forhallandet

mellan sékrad post och sdkringsinstrument &ar sadant att det minimerar den forvéantade
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ineffektiviteten. Om foretaget har anledning att forvanta sig att sakringen i framtiden kommer
att misslyckas med att uppfylla effektivitetskraven har det ratt att aterbalansera sékringen i
forebyggande syfte genom att justera vikterna i sakringssambandet (ED 23). En
aterbalansering av ett sakringssamband skall redovisas som om sékringen fortsatt och den
ineffektivitet som uppstatt i sakringen tas upp i resultatrakningen innan sékringsvikterna
justeras. Genom ratten till aterbalansering skapas enligt IASB en mojlighet for foretag att
reagera pa forandringar i relationen mellan sakrad post och sékringsinstrument. Pa det sattet
kan sdkringsredovisning uppratthallas i de situationer da relativt enkla forandringar i
sakringsvikterna racker for att astadkomma effektivitet. Detta krav forutsatter dock att
riskhanteringsstrategin dokumenterad for den givna sakringen inte foréandrats.

Enligt IFRS 9 forbjuds foretag i praktiken att frivilligt avsluta en sékring. Detta formuleras
dock i ord som ett krav pa nar avslutning skall ske (ED 23-24). Detta krav aktualiseras endast
nar sakringsforhallandet inte langre mater foretagets riskstrategi eller om det inte langre méter
kriterierna for att kvalificera for sakringsredovisning, efter att man forsokt aterbalansera
sakringsforhallandet. Tanken bakom detta &r att det inte finns nagon anledning att omvérdera
syftet med ett innehav om foretaget

1. fortfarande innehar de instrument som ingatt i en sakring och dessa tillsammans
uppfyller kvalifikationskraven for sédkringsredovisning,

2. inte har andrat sin riskhanteringsstrategi

Det finns dock oklarheter. Per-Ove Zetterlund, specialist pa redovisning av finansiella
instrument pa PwC i Sverige, berattar att de i samband med forfattandet av PwC:s kommentar
till ED diskuterat fragan med IASB. Representanter for IASB bekraftade da att regelverket
skall tydas som att det &r riskstrategin for den enskilda sakringen och inte den dvergripande
riskstrategin pa exempelvis koncernniva som avses. Mot bakgrund av denna tolkning ter sig
da kravet att avsluta sékringsredovisningen under vissa forhallanden mer som ett val da ett
foretag mer eller mindre fritt forefaller kunna vélja att inte langre ha for avsikt med till

exempel ett derivatinnehav att sakra riskexponering X.

3.3.6 Avvikande asikt fran styrelsemedlem

En av styrelsemedlemmarna i lASB, John T Smith, motsatte sig publiceringen av ED. Han &r
av uppfattningen att detta inte skulle forbéttra den finansiella rapporteringen. Mr Smith
uttrycker en oro for att den nya standarden inte ar tillrackligt strdng och menar att man

riskerar att gora sékringsredovisning till en norm och inte ett undantag. Han ser en risk for
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earnings management nér de lagre kraven for att kvalificera ett sakringssamband kan gora att
foretag valjer att rora sig in och ut fran sakringsredovisning for att manipulera det redovisade
resultatet. Han kritiserar &ven utkastets tillit till interna riskhanteringsstrategier som grund for
sékringsredovisningen och ser problem med att riskhantering inte &r ett definierat begrepp
som tillampas enhetligt. Detta riskerar att resultera i en minskad jamforbarhet av
redovisningsinformation enligt den kritiske Mr Smith (ED AV1-16).

4. Empiri
| det foljande avsnittet aterges det empiriska material som insamlats under var fallstudie pa
Banken.

4.1 Treasuryavdelningen

Bankens Treasuryavdelning ar ansvarig for att sékra en stabil, konkurrenskraftig och val
diversifierad finansiering for koncernen. Detta sker genom finansieringsavdelningen som
ingdr under Treasurys organisation och som for andamalet genomfor emission av alla
koncernens skuldinstrument samt interbankupplaning. Finansieringsavdelningen ansvarar
ocksa for de internpriser som skall gélla da finansieringen fors vidare till de olika
affarsomradena inom Banken. Finansieringen sker dessutom lokalt och den ranterisk och
valutarisk som uppkommer vid finansieringsaktiviteterna hanteras ocksa av de lokala
avdelningarna i de lander déar Banken har dotterbolag (Internt dokument 1, 2011).
Finansieringsavdelningen &r i dagslaget den enda enhet inom Banken dar sékringsredovisning
tillampas (Anstalld 1, 2011-04-11).

4.2 Bankens riskhanteringsstrategi

Vardering av finansiella instrument handlar i grund och botten om att berdkna ett nuvarde av
forvantade framtida kassafloden. Detta ar en viktig insikt for att forsta varfor Banken i sin
finansieringsverksamhet utsétts for ranterisk till f6ljd av risken for forandrade marknadsréntor

vilket tydliggors i foljande exempel.

Lat oss saga att Banken vill ta upp skuld genom att emittera en obligation med ett nominellt
varde om EUR 100m, en I6ptid pa tre ar och med en arlig fast kupongbetalning pa 5 procent.
Banken atar sig da att betala en strom av kanda kassafloden under obligationens I6ptid. En
investerare kommer mot bakgrund av en beddmning av flera aspekter av Banken och

marknaden att ha ett avkastningskrav pa obligationen. Avkastningskravet brukar kallas yield

18



och &r den rénta investerare diskonterar obligationens kassafloden med (Berk och DeMarzo,
2007). Kassaflodena och dess nuvarde givet olika avkastningskrav presenteras i Tabell 4.1.
Nar marknadsrantorna forandras sa forandras investerares alternativkostnader och darmed

deras avkastningskrav. Detta far till foljd att skuldens verkliga varde minskar/6kar med

stigande/sjunkande marknadsréntor.

Ar Kassaflode| DF5% | DF4,5% | DF55% [ NPV 5% |[NPV 4,5% |NPV 55%
1 -5 0,952 0,957 0,948 -4,76 -4,78 -4,74
2 -5 0,907 0,916 0,898 -4,54 -4,58 -4,49
3 -105 0,864 0,876 0,852 -90,70 -92,01 -89,42

-100,00{ -101,37 -98,65

Tabell 4.1 Obligationens nuvarde givet olika avkastningskrav hos investerare.

En stor del av Bankens ranterisk kommer sig av utlaningen till kunder i form av bostadslan till
fasta rantor (Intern konsultrapport PwC, 2010). Banken kommer att tjana hdgre marginaler pa
denna karnverksamhet ndr marknadsrdntorna sjunker och ldgre marginaler nar
marknadsrantorna stiger. FOr att ekonomiskt hantera dessa marknadsrisker praktiserar Banken
genom Treasury en riskhanteringsstrategi dar man lanar upp pa lang sikt till fast ranta och
genom ranteswappar konverterar denna upplaning till rorlig ranta. Som beskrivits ovan
hanteras saval rante- som valutarisk pa de lokala finansieringsavdelningarna. Traditionellt har
de lokala divisionerna av finansieringsavdelningarna inom Treasury ofta gjort sin upplaning
externt i Euro genom att emittera obligationer med fast ranta. Eftersom man sedan skall ”lana
ut” dessa medel internt i lokal valuta sa hanteras rinte- och valutarisk genom att obligationens
kassafloden konverteras till ett lan till rorlig ranta i lokal valuta. Detta gors genom en sa

kallad valutaranteswap (Anstalld 2, 2011-03-25), vilken beskrivs mer ingaende i avsnitt 4.4.

Banken preciserar i sin Procedurbeskrivning (2009) for sékringsredovisning olika strategier
dar sakringsredovisning far anvindas. De olika strategierna beror pa vilken den sakrade
posten ar. For samtliga sékringsstrategier av verkligt varde beskrivs den sékrade risken som
en sékring av forandringen i verkligt varde till foljd av férandringar i referensréntan, vilken ar
den aktuella swaprantan. Detta gor att den ranterisk som Banken sakrar inte ar hela
ranterisken. Istallet utnyttjar man 1AS 39.81 som tillater att den sdkrade posten ar en
riskkomponent av den totala ranterisken. Att definiera en referensranta som den sakrade

riskkomponenten ar ocksa det vanligaste sattet att hantera sakringar av verkligt varde till foljd

19



av ranterisk. Hade Banken istéllet definierat den sdkrade risken som hela ranterisken hade
sannolikheten att hamna utanfor det accepterade effektivitetsintervallet varit stor vid
forandringar i Bankens kreditvardighet. Detta beror pa att det verkliga vardet av den sékrade
skuldposten paverkas av Bankens kreditvardighet i vésentligt hogre utstrackning an det
verkliga vardet pa sakringsinstrumentet (Zetterlund, 2011-04-04).

4.3 Sakrade poster

De sékringar som Banken sékringsredovisar kan som tidigare ndmnts principiellt delas in i tre
olika typer (Anstalld 1, 2011-04-11). Indelningen &r beroende av vilken den sékrade posten

ar.

e Oppna portfoljsakringar eller makrosakringar. Dessa utgors av sikringar av utlaning
respektive inlaning fran allmanheten och institutioner. Detta ar en mojlighet som givits
genom ett tillagg som IASB gjorde till IAS 39 under 2003 vilket tillater 6ppna
portfoljsakringar i en portfolj av ranterisk.

e Stdngda portfoljsdkringar, vilka inkluderar sakring av Bankens stora
skuldemissionsprogram. Detta kan till exempel rdra ett emissionsprogram av
bostadsobligationer i Bankens hypoteksbolag, det vill sdga obligationer med sékerhet i
kassafloden fran bostadslan, for att finansiera utlaning till bostader. Nar ett sadant
program satts upp foregas det av en analys av framtida finansieringsbehov och ett
beslut om vilken volym som totalt skall emitteras under programmets gang.
Programmet godkéanns och far en egen kreditrating som avgor de villkor som

programmets emissioner kan ske pa.

o Ett-till-ett sakringar. Dessa bestar av sakringar av emitterade forlagslan. Dessa utgor
ett emitterat 1an utan sarskild sakerhet vars senioritet enkelt uttryckt kan ségas ligga
over aktiedgare men under Ovriga fordringsagare. Till skillnad fran
bostadsobligationer emitteras inte forlagslan huvudsakligen mot bakgrund av ett

finansieringsbehov utan som ett sétt att justera Bankens kapitalstruktur.

Stangda portfoljer och ett-till-ett sékringar kallas som tidigare nédmnts enhetligt for
mikrosakringar. Sett till antal utgér makrosakringarna en klar majoritet av bankens affarer
med ca 85 procent (Anstalld 1, 2011-03-01). Detta har skapat en stark kritik mot 1ASB:s val

att utesluta normgivning kring denna typ av sakring i utkastet till IFRS 9 fran banker i Europa
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och dess intresseorgan European Banking Federation (EBF) (EBF, 2011). Volymmaéssigt ar
emellertid dessa sakringar mindre. Mikrosékringarna ar farre men storre, varfor den
volymmassiga uppdelningen mellan makrosékringar och mikrosakringar pa Banken ar ca
50/50 (Anstalld 1, 2011-03-01).

Att redovisningsmassigt hantera utlaning och inldning till och fran kunder i en Gppen
portfoljsakring ter sig naturligt. Dessa belopp kan variera mycket fran dag till dag pa grund av
kundaffarer géllande exempelvis lan eller placeringar (Anstalld 3, 2011-04-06). For att
Banken skall uppna en effektiv sakring grupperas ut- och inlaning i 6ppna portfoljer baserade
pa loptid. Genom att i tata intervall omvardera vardet av utestaende 1an och insattningar kan
man fran den Gppna portfoljen berdkna ett netto av de lan i definierade tidsfack som skall
sékras (Intern konsultrapport PwC, 2010). Denna typ av sékringar ligger utanfor 1ASB:s
nuvarande ED om sédkringsredovisning och kommer som tidigare namnts inte vidare att

analyseras i denna uppsats.

Ur ett affarsperspektiv finns i Bankens fall sma anledningar att skilja pa stangda
portfoljsakringar och ett-till-ett sédkringar. 1 Bankens Procedurbeskrivning (2009) behandlas
ocksa dessa under samma avsnitt och hanvisas till som ett-till-ett séakringar da
sakringsforfarandena ar likartade. For att hantera ranterisken ingdr Banken direkt vid
emissionstillfallet ett derivatavtal. Handlarna kan da valja att sakra skulden under hela dess
I6ptid genom att inga ett derivat med samma I6ptid som den emitterade obligationen eller att
sékra en kortare period med ett derivat med kortare 16ptid. Detsamma galler for emissioner av
forlagslan som ocksa de sakras direkt vid emissionen. Det ar forlagslanens stallning mellan
eget kapital och skulder som motiverar att de hanteras separat och i systemen redovisas som
ett-till-ett sakringar. Aven om skillnaderna mellan stangda portféljsakringar och ett-till-ett
sakringar inte ar patagliga ur ett affars- eller handlarperspektiv finns dock skillnader i hur de
behandlas ur ett redovisningsperspektiv. Detta sker framfor allt vid den retrospektiva
effektivitetsméatningen. Vid effektivitetsmatning av de stdngda portféljerna aggregeras
skulderna till ett paket som vérderas och sedan jamférs med ett aggregerat paket av
sékringsinstrument, vilka sedan tidigare ar kopplade till varandra. Vid jamforelsen av dessa
varderingar berdknas effektiviteten. Nar effektiviteten beraknas i ett-till-ett sékringar finns pa
transaktionsnivd en tydligare koppling mellan den emitterade skulden och ett specifikt
sakringsinstrument. Detta gor att effektivitetsmatningen har kan ske pa affarsniva (Anstalld 1,
2011-04-11).
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4.4 S&kringsinstrument

De sakringsinstrument som Banken anvénder sig av ar olika typer av swappar. En swap ar
som tidigare ndmnt ett derivat dér de involverade parterna byter fordelar i respektive
finansiellt instrument med varandra. Banken anvander sig av tva typer av swappar, vilka ar
ranteswappar (Interest Rate Swap, IRS) och valutardnteswappar (Currency Interest Rate
Swap, CIRS). Banken har uppskattningsvis 70 procent IRS och 30 procent CIRS (Anstalld 1,
2011-03-01). Manga av de swappar som Treasury ingar for sakringsandamal gérs med en
koncernintern motpart. Dessa godkanns inte som sakringsinstrument i 1AS 39. For att fa
tillampa sékringsredovisning kréavs darfor att Treasury visar att den koncerninterna motparten
har gjort motsvarande derivat mot en extern part. Denna hérledning gérs med hjélp av en stor
databas som vid varje rapporteringstillfalle soker upp och matchar den externa affaren
(Anstalld 4, 2011-04-19).

4.4.1 Ranteswap - IRS

En IRS hanterar ranterisk och gar ut pa att man byter en strom av rantebetalningar i samma
valuta (Ramirez, 2007). Det handlar alltsa om utbyten av kassafléden. Parterna avtalar om att
antingen betala fast eller rorlig ranta, och fa fast eller rorlig ranta tillbaka. Det finns olika
kombinationer av ranteutbyten, men ett vanligt scenario for Banken ar att de far fast ranta och
betalar rorlig. | ett sddant exempel ar nominalbeloppen som réantebetalningarna baseras pa
samma for bada parter. Den rorliga rantan &r alltid okand fram till inledningen av en avtalad

period.

Bakgrunden till att inga ett ranteswapavtal kan vara att sakra de fasta rantebetalningarna i en
obligation som Banken emitterat. Lat oss saga att det ar en obligation pa tre ar med
nominalvarde 100 och arliga kuponger pa 5 procent. For att sakra ranterisken vill Banken
betala rorlig ranta och fa fast ranta pa 5 procent tillbaka. Den fasta delen av swappen kallas
for det fasta benet och den rérliga delen for det rorliga benet. | en swap i SEK ar det vanligast
att det rorliga benet baseras pa STIBOR, men det kan dven baseras pa andra rantor sa som
LIBOR och EURIBOR. Parterna kan aven avtala att ett visst antal baspunkter skall laggas till
den rorliga referensrantan, en spread. Nominalbeloppen utvaxlas aldrig da det ar samma

summa och samma valuta. | det har exemplet ingar Banken ett avtal med Foretag X om att

1 STIBOR = Stockholm Interbank Offered Rate, LIBOR = London Interbank Offered Rate, EURIBOR = Euro
Interbank Offered Rate

2 Swapkurvan uttrycker den fasta ranta som kravs av en motpart med hog kreditvardighet for att erhalla en viss
22



betala rorlig ranta tre manaders STIBOR + 0,5 procent och da erhalla fast ranta 5 procent
arligen. Som Figur 4.1 visar har Banken nu i princip konverterat sin skuld till rérlig ranta.

Rorlig ranta
3 mén. STIBOR
+0,5%
Investerare i VAYAVAYA" Motpart i
— Banken )
Bankens Obligation | P ranteswap
Fast ranta Fast ranta
5% 5%

Figur 4.1 Genom en ranteswap konverterar banken i praktiken sin skuld fran fast till rorlig
ranta.

4.4.2 Valutaranteswap — CIRS

| en CIRS sakrar man utéver ranterisk dven valutarisk. Bakgrunden till att inga en CIRS kan
vara att Banken har emitterat en obligation i en valuta men det interna finansieringsbehovet
finns i en annan. Det ar vanligt att Banken genom Treasury lanar i en storre valuta som Euro
och lanar ut i SEK (Anstalld 2, 2011-03-25). En CIRS ér ett avtal dar man med en motpart
overenskommer att betala rantebetalningar i en valuta och far rantebetalningar i en annan. En
skillnad fran IRS &r ocksa att nominalbelopp utvaxlas vid ingdende och avslutande av

swappen, da dessa ar i olika valutor (Ramirez, 2007).

Banken emitterar ofta en obligation i Euro vilket gor att de skall betala fast ranta i Euro till
investeraren. Da Banken hellre vill betala rorlig ranta i SEK ingar de avtal med en part som
har det motsatta finansieringsbehovet. Vid ingaendet av CIRS faststélls en kurs mellan de tva
valutorna pa nominalbeloppen. Figur 4.2-4.4 illustrerar ett exempel med SEK 100m mot EUR
10m. Vid den tidpunkten utvéixlas ocksa nominalbeloppen mellan parterna. Banken betalar
darefter under swappens I6ptid den avtalade rérliga rantan, exempelvis tre manaders STIBOR
+ 0,7 procent pa det utvixlade SEK beloppet, och mottager arligen 5 procents fast ranta pa
Eurobeloppet. Nér swappen upphor kommer Banken att betala tilloaka SEK 100m och fa
EUR 10m. Detta gor att Banken kan betala tillbaka obligationens nominella belopp till
investeraren utan att ha riskerat en valutakursforlust. Pa detta satt har Banken konverterat sin

skuldexponering fran fast ranta i Euro till rorlig ranta i SEK.
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Obligation SEK 100m

Investerare i D < Motpart i
N Banken .
Bankens Obligation - | valutaranteswap
EUR 10m EUR 10m
Figur 4.2 Vid ingdendet av en valutarantswap utvaxlas nominalbeloppet. Banken har pa detta
satt omvandlat sin skuld frdn EUR till SEK.
Rorlig SEK
ranta 3 man.
STIBOR
+07%
Investerare i VAVAVAVA " Motpart i
L Banken .«
Bankens Obligation | ~ valutaranteswap
Fast EUR Fast EUR
ranta 5% ranta 5%

Figur 4.3 Under swappens I6ptid mottager Banken en fast ranta om 5 procent pa det utvaxlade
Eurobeloppet och betalar en rorlig ranta pd SEK-beloppet. Banken har konverterat sin skuld
fran fast ranta i Euro till rorlig ranta i SEK.

SEK 100m

A 4

Investerare i Motpart i
N Banken .
Bankens Obligation valutardnteswap

A
A

EUR 10m EUR 10m

Figur 4.4 Vid valutaranteswappens slut atervaxlas de nominella beloppen till samma vaxelkurs
som vid dess ingdende. Harigenom har Banken sakrat risken for forandring av véaxelkursen nar
det nominella beloppet (EUR 10m) skall aterbetalas till investeraren.

4.4.3 Swapvardering

Eftersom réantebetalningarna i det fasta benet av en ranteswap ar kanda under hela den
avtalade perioden medan de rorliga betalningarna endast ar kanda for perioden fram till nasta
rantesattning maste de senare uppskattas. Detta sker med hjalp av forwardrantor (Anstalld 1,
2011-04-11). En forwardranta ar en uppskattning av vad den rorliga rantan kommer att vara i
framtiden, till exempel vad tremanadersrantan kommer att vara tre manader in i framtiden.
Denna berdaknas som den ranta som gor det indifferent for en placerare att idag placera till sex
manaders ranta eller att forst placera till dagens tremanadersranta i tre manader och for att

sedan aterinvestera i forwardrantan i tre manader (Berk och DeMarzo, 2007).
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Nar ett swapavtal ingas ar vanligen dess verkliga vérde, det vill siga de fasta
rantebetalningarnas och de forvantade rorliga réntebetalningarnas nuvarde, lika med noll.
Detta regleras genom en justering av antingen den fasta rantan eller spreadpaslaget pa den
rorliga referensréntan i swapavtalet. Nar Banken under avtalets l6ptid skall vardera swappen
till verkligt vérde skall forst de forvantade kassaflodena i det rorliga benet uppskattas. Dessa
skall sedan tillsammans med det fasta benets kassafloden diskonteras med lamplig
diskonteringsfaktor. Basen for Bankens diskontering ar de rantor som utgdr swapkurvan?
eftersom denna speglar kostnaden for Banken att inga ett swapavtal med en viss loptid
(Anstélld 1, 2011-04-11). Det verkliga vardet av en ranteswap dar banken betalar rorlig och
far fast ranta kan beskrivas med formeln:

NPVO :ZCanixed *dﬁl _ZCF;lfloat *dﬁl

dar df,, utgor diskonteringsfaktorn baserad pa swapkurvan vid vérderingstillfallet.

Varderingen av en CIRS skiljer sig i princip inte fran varderingen av en IRS, forutom att
diskonteringsfaktorerna i de bada benen maste baseras pa swapkurvan i respektive valuta.
Eftersom en CIRS involverar kassafloden i tva olika valutor kravs ocksa att ett av benen i
swappen omréaknas sa att de bada kassaflodesstrommarna uttrycks i samma valuta (Anstalld 1,
2011-04-11). Det verkliga vardet av en CIRS dar Banken betalar en rorlig ranta baserat pa ett
belopp i SEK och mottager en fast ranta pa ett belopp i Euro kan séaledes beskrivas med

formeln:

NPVOSEK — Z CFnEUR fixed *dﬁlEUR * FXS _ Z CFnSEK float " dﬁlSEK

dar NPVSEK ar nuvardet av de framtida kassaflodena fran swappen vid vérderingstillfallet
uttryckt i SEK, dffURrespektive df,;>EXar  diskonteringsfaktorerna  harledda  fran
swapkurvorna i EUR respektive SEK och FX, é&r vaxlingskursen SEK/EUR vid
varderingstillfallet (Anstalld 1, 2011-04-11).

Denna vardering har dock givit upphov till problem for Bankens séakringsredovisning pa

grund av de sa kallade valutaspreadarna. Dessa behandlas sarskilt i avsnitt 4.6.

2 Swapkurvan uttrycker den fasta ranta som kravs av en motpart med hég kreditvardighet for att erhalla en viss
rorlig ranta. Standard for swapkurvan i SEK &r den fasta rantan som kravs for att erhalla 3 manaders STIBOR.
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4.5 Bankens set-up for sakringsredovisning

Sakringen av en obligation som emitteras av Banken genom Treasury hanteras
redovisningsmassigt i flera steg och illustreras i Figur 4.5. Affaren bokas via en portf6lj i
Treasurys huvudreskontra, dar alla emissioner ligger, till huvudboken. I huvudboken bokftrs
obligationens nominella belopp, den upplupna rantan samt den 6ver- eller underkurs som
affaren ar gjord pa och som sedan skall amorteras. Eftersom att detta i Bankens balansrakning
utgor en skuld vérderas den inte i huvudboken for orealiserade vardeforandringar utan
redovisas pa detta satt till historiskt anskaffningsvarde. Nar sedan ett derivat, till exempel en
ranteswap, ingas for att hantera ranterisken i obligationen bokas den pa ett liknande sétt via en
portfolj for sakringsinstrument till huvudboken som en post utanfor balansrakningen (Anstalld
1, 2011-04-11). Enligt 1AS 39 maste dock derivatet, till skillnad fran obligationen, vérderas
till verkligt varde och det orealiserade vérdet bokas till resultatet. Detta skapar den volatilitet i
resultatet som sékringsredovisningen skall motverka da det orealiserade vérdet pa derivatet

men inte pa obligationen bokfors till resultatrakningen.

For att kunna anvanda sig av sakringsredovisning maste emellertid det orealiserade vardet av
den sakrade posten ocksa berdknas for att kunna jamforas med det orealiserade vardet i
derivatet vid effektivitetsmatningen. Den emitterade obligationen innehaller dock
riskkomponenter som inte identifierats som den sakrade risken sasom kreditrisk. En vardering
av den emitterade skulden skulle kréva att dess kassafloden diskonterades mot en kurva som
aterspeglar investerares avkastningskrav pa Bankens obligationer, dess yield. | detta
avkastningskrav ingar givetvis samtliga riskfaktorer som en investerare tar hansyn till. Det gor
att det uppstar problem om det orealiserade vardet beraknas pa obligationen redovisad enligt
historiskt anskaffningsvarde eftersom detta skulle spegla forandringar ocksd i de
riskkomponenter som inte sékras med sékringsinstrumentet. For att isolera den sdkrade risken
vid varderingen och pa sa satt 6ka sannolikheten for att uppna effektivitet bokas darfor
samtidigt en fiktiv transaktion till huvudboken och i en tredje portfélj. Den fiktiva
transaktionen har kassafloden som speglar kassaflédena i det fasta benet i ranteswappen vilka
aven &r identiska med dem i den emitterade obligationen. Den fiktiva transaktionen ar enklare
att vardera an obligationen genom att dess tankta kassafloden diskonteras mot swapkurvan.
Detta gor att varderingen enbart speglar den sékrade risken, namligen vardeférandringen pa
grund av andringar i swaprantan (Anstéalld 2, 2011-03-25; Procedurbeskrivning, 2009). Det
orealiserade vardet pa den fiktiva transaktionen ar sedan det som bokas till resultatrakningen

och som jamfors med det orealiserade vérdet pa sakringsinstrumentet for effektivitetstestning.
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Figur 4.5 | Bankens set-up for sékringsredovisning jamfors det orealiserade vérdet i derivatet
med det orealiserade vardet i en fiktiv transaktion for att isolera den sékrade risken och dka
effektiviteten i sdkringen.



4.6 Effektivitetstestning

Vid identifierande av en sakring maste det som tidigare beskrivits i enlighet med IAS 39 goras
effektivitetstester vid varje rapporteringstillfalle. Den prospektiva effektivitetsbeddmning gor
Banken genom att jamfora vissa kritiska villkor i sdkringsinstrumentet och den sékrade
posten. De villkor som sarskilt jamfors ar forfallodatum, nominella belopp, réntesats, rantebas
och valuta (Anstélld 1, 2011-03-01). Mot bakgrund av jamforelsen kan sedan bedémningen
goras gallande om sakringsforhallandet forvantas vara effektivt.

Vid  de  retrospektiva  effektivitetstesterna  anvands  Dollar  offset-metoden
(Procedurbeskrivning, 2009). Detta innebar att det orealiserade vardet for den sékrade posten,
det vill sdga foréandringen i de diskonterade kassaflédena i den fiktiva transaktionen, jamfors

med forandringen i verkligt varde av derivatet.

Effektiviteten i Bankens sakringar av rénterisk med det uppldgg som har beskrivits har
historiskt sett varit hog (Anstélld 3, 2011-04-06). Det faktum att den fiktiva affaren speglar
det fasta benet i swappen och diskonteras pa samma kurva som swappens kassafloden gor att
omvardering av dessa tva element tar ut varandra. Det som ror sig och potentiellt skapar
ineffektivitet finns darmed enbart i det rorliga benet i swappen. Eftersom den forwardranta
som anvands for att prissidtta de okanda kassaflédena i swappen dessutom mycket néra
replikerar den swapkurva som dessa kassafloden sedan diskonteras pa far omvérderingen av
dessa kassafloden mycket liten effekt. Det som istéllet ger upphov till ineffektivitet blir
huvudsakligen nasta réntebetalning i det rorliga benet, som galler sedan den senaste
rantesattningen men som diskonteras med en férandrad diskonteringsranta. Vilken l6ptid det

rorliga benet i swappen har blir darfor avgorande for vilken effektivitet man uppnar.

”Ju kortare det rorliga benets 16ptid ar, desto effektivare blir sdkringen. Den storsta delen

har vi swappat till tre manader. ”
Intervju Anstalld 1 2011-04-11

Det finns emellertid ett antal faktorer som framfor allt kan ge upphov till ineffektivitet i de
identifierade sakringssambanden. Ett problem med att anvdnda Dollar offset-metoden &r att
sma forandringar i verkligt varde kan leda till ineffektivitet (Anstalld 2, 2011-03-25). Ett
exempel ar om vardeforandringen ar 0.1/0.2 = 50 procent. Sékringen klassas da som

ineffektiv eftersom den ligger utanfor intervallet 80-125 procent. Om det skulle vara samma
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differens men istéllet 100.1/100.2= 99,9 procent klassas den istallet som effektiv da den ligger
inom det i IAS 39 foreskrivna effektivitetsintervallet.

Den andra situationen som orsakat ineffektivitet i Bankens sakringssamband &r mer
komplicerad. Upphovet &r till exempel en sadan sakring som beskrivits tidigare dar upplaning
sker i Euro men dér det egentliga finansieringsbehovet finns i SEK, varfor obligationen sékras
med en CIRS. Bakgrunden ar den sa kallade valutaspreaden som uppkommit pa fléden i alla
valutor sedan finanskrisen. Harledningen av orsaker till att valutaspreadarna uppkommit
ligger utanfor uppsatsens omfang. Emellertid kan man forenklat sdga att det uppkommit en
upplevd 6kad risk i att mottaga framtida kassafloden i valuta vilket enligt teorier skulle kunna
bero pa en okad likviditetsrisk. Detta innebar med andra ord en risk att de valutabelopp som
skall véxlas i framtiden inte finns tillgangliga (Anstélld 3, 2011-04-06).

Néar man gar med pa att mottaga framtida betalningar som skiljer sig fran ens lokala valuta
uppstar risken att dessa belopp inte kommer att kunna vaxlas till den lokala valutan. Innan
finanskrisen var denna risk mycket 1dg men efter att vérldens finansiella institutioner hamnade
i trangmal minskade viljan att avvara valuta. Risken att det inte skulle vara mgjligt att
atervaxla till exempel de mottagna svenska kronorna till Euro gjorde att man for att inga
denna typ av swapavtal borjade kréva en riskpremie for dessa framtida valutavaxlingar som
reflekterar denna likviditetsrisk (Anstalld 1, 2011-04-11).

Risken upplevs som storre for mindre valutor och detta tar sig utryck i en spread pa de
framtida valutabetalningarna. Den framtida vaxelkursen mellan tva valutor, forwardkursen,
skall enligt teorin enbart aterspegla degens vaxelkurs samt skillnaden mellan utldndsk och

inhemsk ranta (Berk och DeMarzo, 2007) och berdknas enligt formeln:

(1 + rforelgn )l
(1 + rdom)

F, = FX,P%" « l
Detta samband har emellertid inte hallit pa grund av valutaspreadarna som tillkommit vilket
paverkar diskonteringsfaktorn i swappen. Detta paverkar varderingen av CIRS dar tva valutor
ar inblandade. Problemet med ineffektivitet uppkommer for Banken eftersom
valutaspreadarna inte paverkar varderingen av den sikrade posten, det vill sédga obligationen,
da denna endast innehaller kassafloden i en valuta och darmed inte ndgon riskpremie for
valutarisk (Anstélld 1, 2011-04-11).
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(1 + rforeig )

F. = FXspot
‘ 0 i (1+rdom)

+ spread

Valutaspreaden riskerar darmed att sétta sakringssambandet utanfor effektivitetsintervallet 80-
125 procent.

5. Analys

| detta avsnitt kommer dvergangen fran 1AS 39 till IFRS 9 att analyseras. Analysen anknyter
till vald teoretisk referensram och diskuterar effekterna av ett mer principbaserat regelverk i
forhallande till ett regelstyrt. Vidare analyseras vilka effekter évergangen kan komma att fa
for Banken. Detta gors i ett bredare perspektiv dar fokus ligger pa vilka mojligheter ett
principbaserat regelverk innebdr och hur detta kan hanteras av Banken.

5.1 Komplexitet

Redan i inledningen av uppsatsen konstaterades det att tva tydligt uttalade mal fran IASB:s
sida &r att reducera komplexiteten i regelverken samt att Oka anvandbarheten av
redovisningsinformation genom ett mer principbaserat regelverk. I det foljande diskuteras om
IFRS 9 innebdr en Overgang till ett principbaserat regelverk samt hur det paverkar

komplexiteten och redovisningsinformationens kvalitet.

Ett av de tydligare tecknen pa att IFRS 9 utgor ett forsok fran IASB:s sida att skapa en mer
principbaserad  standard utgérs av den viktiga stéllning som den interna
riskhanteringsstrategin far for hur redovisningen av sakringar utformas. Flera forandringar
belyser denna stravan. Den gemensamma ndmnaren for dessa kan uttryckas som lattnader
fran nagra av de mest inskrankande regler som varit foremal for kritik av IAS 39. Exempelvis
innebér IFRS 9 en utvidgad definition i reglerna om vad som kan identifieras som sakrad post
respektive sakringsinstrument. | och med den friare preciseringen uttrycker IASB en vilja att
dverldamna ansvaret for redovisningsinformationens relevans till foretaget. Enkelt uttryckt kan
sdagas att det som foretaget anser vara riskhantering blir utgangspunkt ocksa for
redovisningen. Att mot bakgrund av detta dra slutsatsen att redovisningen enbart harigenom
blir principbaserad ar dock inte sjalvklart. For att redovisningsnormgivningen skall anses vara
principbaserad och ge en vagledning utan att framtvinga ett sarskilt handlande kravs pa nagon
niva en gemensam uppfattning om avsikten med den underliggande principen. Genom att saga

att redovisningen skall folja och aterspegla den interna riskhanteringsstrategin har man fran

30



IASB:s sida inte pa nagot tydligt satt definierat en princip som skall galla for
sékringsredovisande foretag. Snarare kan antas att den interna riskhanteringsstrategin bygger
pa en beddomning om vilka huvudsakliga risker foretaget exponeras for. Genom att lata
sakringsredovisningen baseras pa denna bedoémning soker IASB uppfylla ett principiellt
viktigt mal om 6kad relevans och rattvisande bild. Det rader dock knappast koncensus om vad
som &r att betrakta som riskhantering mellan foretag och branscher. Den “princip” som blir
gallande kommer darmed med stor sannolikhet att skilja sig at mellan olika
sakringsredovisande enheter. Att pa ett heltadckande satt definiera vad som é&r att betrakta som
sékringsverksamhet &r inget som IASB utger sig for att forsoka gora i det publicerade
utkastet. Detta &r dock troligtvis vad som skulle krdvas for att ett regelverk av den har
karaktaren skulle betraktas som baserat pa enhetliga principer. Detta kraver dock ett mycket
storre och mer tidkrdvande projekt av IASB &n det som hittills presenterats.

Aven om IFRS 9 ses som ett klart steg framat i riktning mot en principbaserad
redovisningsstandard sd ar den pa intet satt fri fran regler. Dessa gor att dven om
utgangspunkten ar foretagets interna riskhanteringsstrategi sa begransas fortfarande vad som
ur ett redovisningsperspektiv kan ses som sakringsverksamhet. Detta sker exempelvis genom
att man, om &n vidare &n i 1AS 39, definierar vad som kan tas upp som sakrad post eller
sékringsinstrument. Né&r det géller just sékringsredovisning &ar vi dock av uppfattningen att
nagot annat formodligen inte & maojligt fran 1ASB:s sida. | den omfattande normgivning som
IFRS utgor ses sakringsredovisning fortfarande som ett avsteg fran vad som anses vara det
normala sattet att redovisa resultat fran finansiella instrument. Detta forhallande &r ocksa en
uttalad standpunkt fran IASB som dartill forstarks av styrelsemedlemmen John T Smiths val
att rosta mot forslaget i ED eftersom det enligt honom riskerade att normalisera
sékringsredovisningen. Han havdar aven att principerna ar for l6st definierade vilket kan leda
till earnings management. Detta utgor ett argument som skiljer sig fran tidigare namnda
teorier dar det snarare beskrivs att regler kan leda till detta da dessa ar lattare att kringga &n en
princip (se t.ex. Sawabe, 2005). Synen pa sakringsredovisning som ett undantag tillsammans
med det faktum att det ror sig om en verksamhet som bade ar komplex och som varierar
mellan olika organisationer har formodligen gjort att IASB kant sig tvingade att genom regler

begransa sékringsredovisningen for att inte forlora alla mdjligheter till jamforbarhet.

Lattnaden i de restriktiva reglerna kommer i manga fall tveklost att innebéra en forenklad
tillampning av redovisningsreglerna vilket &r i linje med vad teorierna sdger om den komplexa

regelbaserade redovisningen i till exempel US GAAP (Alexander och Jermakowicz, 2006).
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Manga stora och ologiska motsattningar mellan det som ett foretag gor i sin riskhantering och
det som sedan presenteras i den externa redovisningen minskas eller elimineras. Ett exempel
som givits pa just detta ar borttagandet av tréskelvardena vid effektivitetsmatning. Genom att
skillnaden var sa stor mellan att ha ett etablerat sakringssamband déar effektiviteten var 80
procent och ett dar effektiviteten var 79 procent skapades ett ologiskt resultat. Den
ekonomiska skillnaden var 1 procent medan skillnaden redovisningsmassigt blev 100 procent
eftersom sakringsredovisning inte alls tillatits i det senare fallet. Denna typ av ologiska
resultat var foremal for kritik eftersom det upplevdes som en 6kad komplexitet och riskerade
att allvarligt sénka kvaliteten i redovisningsinformationen. Genom att de restriktiva
effektivitetsreglerna tas bort har IASB kommit runt mycket av denna kritik och har ocksa
mott positiva reaktioner pa initiativet da de nya reglerna pa ett mer logiskt sétt aterspeglar den
effektivitet som har astadkommits genom foretagets riskhantering.

Det ar dock viktigt att podngtera att effektivitetsmatningen inte heller i IFRS 9 blir fri fran
regler som riskerar att komplicera redovisningen av ett sakringssamband. Att regelverket
kraver att ett sdkringssamband ger upphov till ett neutralt resultat och minimerar den
forvantade ineffektiviteten, samt att sakringssambandet annars skall aterbalanseras
redovisningsmassigt, anser vi ar ett exempel pa detta. Kraven i IFRS 9 &r svara att betrakta pa
nagot annat satt an som regler for att forhindra ett tankt missbruk i form av till exempel
medveten oversikring. Aterbalanseringen innebédr en omdefinition av vilken den sékrade
risken ar. For att en sdkring skall anses neutral enligt IFRS 9 kravs att forhallandet mellan
sakrad post och sdkringsinstrument ar det optimala, det vill siga det forhallande som
forvantas minimera ineffektiviteten. For enkelhetens skull illustreras detta med ett icke-
finansiellt exempel. Det optimala forhallandet kan mot bakgrund av historiskt harledda
systematiska prisdifferenser mycket val tdnkas vara till exempel en sdkring av 100 ton av en
viss radvara med ett derivat baserat pa 98 ton. Detta innebar att en sékring som gjorts med ett
derivat baserat pa 100 ton skall aterbalanseras till 98 ton redovisningsmassigt sa att sakringen
blir neutral. Samtidigt kan det utan svarighet tankas att ett foretag ur riskhanteringssynpunkt
valjer att inga en sékring som med denna definition inte producerar ett neutralt resultat.
Orsaken till detta kan vara att det ur ett ekonomiskt perspektiv ar enklare att administrera till
exempel ett ett-till-ett forhallande mellan sakrad post och sikringsinstrument &n det optimala

sékringsratio som IFRS 9 foreskriver for den neutrala sakringen.

Om aterbalanseringen, pa grund av att det inte anses kostnadseffektivt, gors for sjalva

affarerna for att aterspegla det nya optimala forhallandet leder kravet pa aterbalansering for
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redovisningssyften inte till fordndrade ekonomiska konsekvenser for foretaget. Vad
aterbalanseringskravet istallet gor ar att omklassificera en del av den ineffektivitet som
foretaget accepterat av administrativa skéal. Den ineffektivitet som uppstar pa 2 procent av
derivatet far inte langre redovisas under sakringsredovisning som ineffektivitet d&ven om det ar
en foljd av riskhanteringsstrategin. Istallet redovisas denna del av derivatvarderingen som
resultat fran spekulativa derivat. Att omklassificera en del av resultatet fran
sakringsverksamheten fran ineffektivitet till tradingverksamhet i redovisningen leder inte med
sjalvklarhet till en okad forstaelse for hur vl ett foretag lyckas i sin sékringsverksamhet.
Samtidigt ar det inte alls sakert att kravet pa foretaget att dvervaka det optimala forhallandet
mellan s&krad post och sakringsinstrument innebdr en mindre komplex procedur &n

administrationen av nuvarande effektivitetskrav.

De regler som trots allt finns kvar i det till storsta del principbaserade forslaget till ny
normgivning kan alltsd riskera att aven i fortsattningen komplicera for redovisare och
anvandare av redovisningsinformationen. Detta &r pa det hela taget givetvis inte positivt men
visar ocksa pa den problematik som IASB stélls infor. De vill dels producera en standard som
ger anvandbar information till anvandare av finansiella rapporter och dels maste de reglera det
undantag som sékringsredovisningen utgor for att inte helt tappa kontrollen och for att blidka
mer konservativa skeptiker till detta undantag inom redovisningsomradet. For det senare
syftet ar tydliga regler ett mycket anvandbart verktyg som bidrar med kontrollerbarhet och

vagledning vilket ocksa teorierna menar (se t.ex. Wiistemann och Wiistemann, 2010).
5.2 Effekter av IFRS 9 for Banken

Overgangen fran regelverket 1AS 39 till IFRS 9 innebar relativt stora forandringar da
angreppssatt och syn pa sékringsredovisning forandrats. Framfor allt innebar, som diskuterats
ovan, det nya forslaget ett narmande mellan syftet med sakringsredovisningen och ett foretags
verkliga sakringsverksamhet. Manga av forandringarna ar dock av den karaktaren att det inte
ar klart vilka omstéllningar de kommer innebara for Banken. Ett tydligt exempel pa detta ar
IASB:s val att inte inkludera makrosékringar i ED da Bankens sékringsverksamhet till sa stor
del bestar av makrosakringar. Detta har ocksa gjort det svarare att fa de intervjuade
personerna att klart uttrycka en asikt om det nya regelverkets totala bidrag till Bankens
sakringsredovisning. Manga av de forandringar som foreslas, till exempel géllande sékrade
poster och sakringsinstrument, &r uppenbart @mnade att forenkla sakringsredovisningen for

framfor allt icke-finansiella foretag. FOr dessa kommer mojligheten att till exempel definiera
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en riskkomponent ocksa i deras icke-finansiella tillgangar och dtaganden som den sakrade
risken att innebéra betydligt storre mojligheter att tillampa sékringsredovisning. For Banken
som ett finansiellt foretag blir enskilda regelandringar inte lika genomslaende. I analysen av
hur Banken kan komma att paverkas forsoker vi darfor i forsta hand att lyfta blicken och titta
pa vilka mojligheter ett mer principbaserat regelverk ger och hur dessa kan hanteras av
Banken.

Aven om Banken inte paverkas av det nya regelverket i lika stor utstrackning som ett icke-
finansiellt foretag finns givetvis inslag som kommer att kunna paverka Banken. Dessa harror
framfor allt till de forandrade kraven for effektivitetsmatning. Det forsta ror
smabeloppsproblematiken som diskuterats och som &r problem inbyggt i Dollar offset-
metoden i samband med troskelvardena i 1AS 39. Genom de nya reglerna elimineras denna
fraga som ett problem da den, i absoluta tal, lilla ineffektiviteten kan bokas till
resultatrakningen. Det andra problemet &ar valutaspreadarna. Har erbjuder emellertid inte IFRS
9 nagon losning pa problemet utan bidrar snarare endast med att lindra det sammanbrott i
sakringsredovisningen som blir foljden av att ett sdkringssamband pa grund av

valutaspreadarna hamnar utanfor det accepterade effektivitetsintervallet.

Som tidigare diskuterats innebar forslaget en lattnad fran manga av de regler som é&r
forknippade med sékringsredovisning i IAS 39. Den centrala roll som den interna
riskhanteringsstrategin har i det nya forslaget ger Banken stora méjligheter i utformningen av
dessa strategi- och policydokument. Huruvida Banken kommer att utnyttja de okade
mdjligheter som ges tack vare till exempel en vidare tolkning av vad som anses vara
godkanda komponenter i ett sakringssamband blir darmed en strategifraga snarare an en fraga

om att félja redovisningsregler.
5.3 Utrymme for professionella bedémningar

Nagot som redovisningslitteraturen tar upp pa ett entydigt satt ar att principbaserade regelverk
ldmnar storre utrymme for professionella bedémningar (se t.ex. Wistemann och Wistemann,
2010). D& IFRS 9 ar ett tydligt forsok att narma sig ett principbaserat regelverk kommer detta
att ge effekter for foretag som tillampar sakringsredovisning. Ett tydligt exempel pa utokat
beddmningsutrymme &r effektivitetstestningen. Utover att sakringen skall forvéantas vara
effektiv under sikringsforhallandets langd, vilket galler i bada regelverken, sa kraver IFRS 9
bedémningar angaende om sakringen uppfyller syftet med effektivitetsutvarderingen samt att

resultatet fran delarna i sakringssambandet forvantas balansera varandra pa ett satt som inte ar
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slumpmassigt. Detta innebar en signifikant skillnad fran tidigare reglering da det rackt med att
berékna ifall sékringen legat i intervallet 80-125 procent, vilket inte kravt ndgon professionell

beddmning utan &r en rent teknisk process.

Gallande avbrytande av sékringar finns ocksa en intressant aspekt. Enligt IFRS 9 skall ett
sékringssamband avbrytas om en sdkring inte langre uppfyller kvalifikationerna for
sékringsredovisning eller om det inte langre foljer foretagets riskhanteringsstrategi. Dessa
tvingande situationer &r de enda satten att avbryta en sakring. Pa sa satt skulle utrymmet for
bedémningar minskas i och med dvergangen till IFRS 9 da man enligt IAS 39 kan valja att
avbryta ett sakringssamband av ett antal anledningar. Enligt uppgift fran I1ASB galler denna
nya reglering dock pa enskild sdkringsniva. Detta betyder att foretag skulle kunna “’tvingas”
att avsluta en sakring enbart genom att forandra riskstrategin for just den enskilda sékringen.
Det framstdlls som ett krav men blir med detta resonemang snarare ett val. | och med detta
blir det ingen egentlig skillnad mot regleringen i IAS 39 och beddmningsmdjligheterna hos
managers stryps inte. Darmed kan det ifragasattas vad 1ASB:s syfte med regelférandringen ar.
| ett regelverk som utges for att vara principbaserat har de lagt in en regel som i praktiken blir
verkningslés. Antingen har IASB misslyckats med ett principbaserat angreppssatt eller sa ar
det ett satt att fa med sig dem som &r skeptiska mot ett allt friare regelverk. Att Gverlata storre
utrymme for professionella bedémningar &r inte helt okontroversiellt och detta ar ett satt att
gémma en princip i en regel. Detta speglar aterigen den problematik som IASB som
normgivande organ stélls infor nar politisk hansyn maste tas vid omformuleringen av en strikt

regelbaserad standard.

Banken ar en stor organisation dar ekonomiska sékringar och sakringsredovisning utgér en
viktig del i den huvudsakliga verksamheten for relativt manga anstillda. Detta har
tillsammans med det strikta regelverket IAS 39 gjort sakringar och sékringsredovisning till
nagot som styrts relativt hart med hjalp av internt kommunicerade riktlinjer for riskhantering
och sakringsredovisning. Genom att det nya regelverket IFRS 9 6ppnar sakringsredovisningen
for mer professionella bedémningar hur en sékringsaktivitet kan redovisas dppnas ocksa
mojligheten att decentralisera dessa beslut i organisationen. De krav som stalls pa
dokumentationen av den tillimpade sakringsstrategin gor dock att Banken med storsta
sannolikhet ocksa i fortsattningen kommer att reglera sakringsredovisningen internt. De
vidgade mojligheterna uppstar i sadana fall snarast for dem som ansvarar for att utarbeta dessa
strategier. Nar dessa dokument blir vagledande for sakringsredovisningen okar de ocksa i

betydelse for externa parter som skall ta del av och anvénda redovisningsinformationen. De
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friare ramar som ges de managers som ansvarar for riskhanteringsstrategin innebar harigenom
ett 6kat ansvar gentemot dessa externa intressenter. Ansvaret ligger da i att sakerstalla att de
riskhanteringsstrategier som kommuniceras internt, och dven bildar grunden for
sékringsredovisningen, ger en rattvisande bild av den risk som Bankens verksamhet ger
upphov till. En annan aspekt av det ansvar som foljer med de storre mojligheter till
beddmningar &r ett internt ansvar. |1 och med att tidigare regler for sékringsredovisning varit sa
pass regelstyrda kan det tankas att dessa regler tillatits att vara styrande vid utformningen av
Bankens interna sakrings- och sakringsredovisningspolicys. Denna risk far antas vara storre
nar sakringsredovisningen, som i Bankens fall, ar sa betydelsefull for att kunna redovisa ett
stabilt resultat. Nar 1ASB sager att utgangspunkten for redovisningen skall vara den interna
riskhanteringen minskar risken att regelverket styr sakringsverksamheten vilket ocksa far ses
som ett indirekt syfte med det angreppssatt som IASB valt. Harigenom blir de som ansvarar
for Bankens interna riskhanteringsstrategi ocksa internt skyldiga att motivera att denna
strategi som kommuniceras ar den mest fordelaktiga for Banken. Strategin kan inte langre i
samma utstrdckning motiveras av att den skall uppfylla vissa externa krav for att

tillampningen av sarskilda redovisningsmetoder skall fa anvandas.

De som utformar Bankens sakringsredovisningspolicys kommer att fa stort inflytande Gver
sakringsredovisningen da IFRS 9 erbjuder friare tyglar. | litteraturen kritiseras principer for att
forlora i jamforbarhet da liknande situationer kan bedémas olika da individers professionella
bedomningar kan skilja sig at. Det kan vidare diskuteras om risken for felbedomningar
elimineras nar ansvaret lamnas till ett fatal individer. Aven om de pé& hogre nivaer i Banken
anses ha stor kunskap i &mnet blir dessa personers tolkningar av regelverken och principerna
grundstommen for Bankens arbete. Samtidigt innehar anstéllda langre ned i organisationen
spetskunskap pa just deras omrade. Denna spetskompetens aterfinns hos saval de som arbetar
operativt med tillimpningen av sakringsredovisning som hos de handlare som ingar sakringar,
varfor det skulle kunna argumenteras att de har stérre kompetens att gora riktiga bedémningar
an managers pa hogre nivaer som har ett mer oversiktligt perspektiv. Utifran den aspekten &r
det inte sjalvklart att Banken kommer att strypa alla bedémningsmdjligheter for dem som
arbetar operativt med sékringsredovisningen. Bennet, Brandbury och Pragnell (2006) anser att
man skall oka tillatelsen av professionella bedémningar pa transaktionsniva for att oka
redovisningskvaliteten. Detta stdder att Banken skulle gynnas av att lamna storre utrymme for

professionella bedémningar langre ner i organisationen. En dkad kvalitet pa redovisningen
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skulle kunna tolkas som att den ger béttre information, vilket ar ett av IASB:s mal med IFRS
9.

Nar de internt kommunicerade riktlinjerna blir allt viktigare ocksa fér Bankens externa
redovisning hamnar ocksd processen for att utveckla de interna strategi- och
policydokumenten i fokus. | och med det 6kade ansvar som IASB lamnar Over till foretagen,
samt de dkade mojligheter som regelverken erbjuder, far de som utformar policys ett stérre
ansvar att hitta den optimala losningen for Banken. En viktig aspekt for Banken i
utformningen av sakringspolicy blir att maximalt utnyttja den kunskap som finns inom
foretaget. Darmed blir det viktigt for Banken att utvecklingen av de interna riktlinjerna sker i
en transparent miljo dar personer med sarskilda spetskunskaper inom olika omraden
involveras. En god transparens i dessa processer forbattrar inte bara utsikterna om en vél
fungerande intern riskstrategi i sig, utan &r dven ett sétt att hantera de risker som diskuterats
med att Overlata ansvaret for Bankens strategi till ett fatal personer. Nar personer inom
Banken med saval affars- som redovisningskunskap involveras i strategiutarbetningen
forbattrar Banken troligtvis sina mdjligheter att den strategi som kommuniceras internt
verkligen erbjuder saval det basta underlaget for sékringsredovisningen externt som en god

hantering av de risker som Banken utsatts for i sin dagliga verksamhet.
6. Slutsatser

Den utgivna delen av IFRS 9 gallande innehaller vissa relativt stora konceptuella
forandringar. Trots detta kommer Banken formodligen inte att tvingas till sa stora
forandringar utan snarare innebar standarden utokade mojligheter. Vi kan genom var
empiriska studie konstatera att med gallande strategi kommer regelévergangen inte att
innebara sa stora omstallningar for Banken. Detta kan emellertid komma att forandras nar
forslaget om makrosakringar ges ut. Da IFRS 9 rérande mikrosakringar innebar friare tyglar
och stérre mojligheter ar det ganska rimligt att tro att kommande ED for makrosakringar
kommer att folja i samma spar. Da makrosakringar anses vara Bankens huvudsakliga
sékringsverksamhet skulle detta kunna innebdra att Banken utnyttjar utékade mdjligheter och
pa sa satt genomgar omfattande forandringar. Om regleringen av makrosakringar daremot blir
ofordelaktig skulle Banken formodligen se Over foretagets sakringsset-up och avvéga
mojligheterna att utoka anvandandet av mikrosakringar pa bekostnad av makrosakringar.
Slutsatsen av detta &r att det ar svart att forutse hur Banken kommer péaverkas innan man sett

den kompletta standarden med bade mikro- och makrosakringar.
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Syftet med det nya regelverket kring sakringsredovisning fran 1ASB:s sida var att skapa en
standard som tydligare &n tidigare bygger pa en principbaserad ansats. Kanske ar borttagandet
av manga av de restriktiva regler som férekom i IAS 39 den tydligaste signalen om denna
stravan. Trots att IASB sett sig tvingade att behalla vissa begransande regler anser vi att IFRS
9 i stor utstrackning lyckas med detta. Vad IASB daremot inte gjort genom detta angreppssatt
ar att tydligt definiera vilken 6vergripande princip som skall vagleda sakringsredovisningen i
den nya standarden. Istéllet laggs ett stort ansvar pa sakringsredovisande foretag att i sin
verksamhet utveckla de principer som skall styra sdkringsredovisningen under den nya
standarden. | detta arbete ger den nya standarden tack vare, eller pa grund av, sin 6ppenhet
inga tydliga riktlinjer. Genom att latta pa manga regler samt genom valet att lata foretagets
interna riskhanteringsstrategi utgora grunden for sakringsredovisningen minskas manga av de
ologiska resultat som blivit resultatet av strikta reglers godtycklighet och som upplevts som
overdriven komplexitet i det gamla regelverket IAS 39. Kritik har dock framforts av misstro
gentemot sakringsredovisande foretags formaga att ta det ansvar som den friare standarden
innebér, vilket skulle motverka mojligheten till jamforbarhet mellan foretag som fritt tillatits
tolka ett Oppet regelverk. Vi anser dock att IFRS 9 utgor ett tydligt steg mot en standard som
pa ett tydligare satt aterspeglar den verkliga sakringsverksamheten i ett foretag. Detta tror vi
inte behdver innebdra en forsamrad jamforbarhet. Tvartom har en standard som bidrar till att
redovisningsinformation narmre avspeglar verkligheten potential att bidra till en 6kad grad av
jamforbarhet nar verkligheten i olika foretag blir det som jamfors. Avgérande for hur vél detta

lyckas blir dock hur féretag véljer att anvanda det ansvar man tilldelats av 1ASB.

IFRS 9 innebar ett friare regelverk an IAS 39 och innebar darmed ocksa utokade majligheter
till professionella bedomningar for Banken. Da den interna strategin far forhojd betydelse
samtidigt som Banken far ett allt stérre ansvar av IASB, ar det upp till Banken att reglera
internt hur mycket professionella bedomningar de tilldter. Darmed blir det de som utvecklar
Bankens policys som kommer att erhdlla denna ckade frihetsgrad. Da det ar en stor
organisation finns ett behov av att begréansa risken for felbedomningar som kan uppsta vid en
alltfor decentraliserad tolkning av regelverket. Hur val Banken lyckas med att skapa bésta
mdjliga sakringsredovisning kommer att bero mycket pa hur utvecklingen av policys gar till

och om de lyckas utnyttja den kunskap som finns inom foretaget.
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7. Forslag till framtida forskning

Under arbetets gang har det alltmer framgatt att de forandringar som foreslas i det utkast som
IASB presenterade i december 2010 angaende sakringsredovisning innebar storst forandringar
for icke-finansiella foretag. Mot bakgrund av detta tycker vi att det vore det intressant att ta
del av en studie som liknar den vi nu presenterat men med ett empiriskt material hamtat fran
ett sadant foretag. Vidare har IASB valt att i utkastet inte behandla regleringen av
makrosakringar som utgor en viktig del av framfor allt bankers sakringsverksamhet. Vilka
effekter IFRS 9 i sin helhet kommer att fa beror, som vi ocksa behandlat i uppsatsen, till stor
del pa hur denna viktiga del formuleras nar den presenteras. En intressant ingang till vidare
studier skulle darfor vara att granska effekterna av dvergangen till IFRS 9 for en bank nar
ocksa regleringen av makrosakringar presenterats.
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