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Derivatkontraktens skyddande verkan

Den senaste tiden har det diskuterats i vilka fall
derivat innebar ett skydd eller inte. Kommuner-
na och samkommunerna anvander mest rante-
derivatinstrument och diskussionen beror trolig-
o . . O . . o
en pa att rantenivan lange har varit lag och att
skyddsbehovet darfor inte upplevts vara sa stort
som tidigare.

Det ar &nd3 svart att stélla upp en enhetlig mo-
dell eller kriterier for att faststalla derivatens
skyddande verkan.

I princip ar det mdéjligt att inte anvanda sig av
nagra skyddsinstrument éver huvudtaget. Det &r
ocksa mojligt att skapa ett skydd pa nagot annat
satt an genom derivatinstrument, exempelvis
genom direkt férdelning/andring av l&nens rén-
tebindning, genom en viktning av kort-/och
I&ngfristiga 1an eller genom en gradering av for-
fallodagarna for 18nen. Man bor dock fatta be-
slut om och dokumentera dessa 3tgarder for att
de i efterhand ska kunna anses ha varit aktiva
dtgarder i riskhanteringen.

I frdga om skyddet for enskilda kommuner bér
man forst definiera risken och objektet/objekten
som man vill skydda och vilka verkningar som
efterstréavas med atgérden.

Ett enkelt exempel kan vara hur man férhaller

sig till en réntehdjning pa en procentenhet. Fér
o n o s s .

nagon aktdér har en sadan héjning ingen bety-

delse, medan en annan absolut kraver atgarder.

Ingen av dessa har absolut ratt eller fel, utan
bdda ser pd saken ur sitt eget perspektiv.

Det finns alltsd skillnader i kommunernas for-
haliningssétt till risker och i deras riskhante-
ringsformaga och resurser. Redan detta begrén-
sar mojligheterna att utfarda rekommendationer
pd ett allmant plan, framfor allt nar det galler
konkreta skyddsatgarder (ska skyddsinstrument
anvandas eller inte, och i vilka fall), skyddsni-
vaer (hur stor del av I3net eller Ineportfoljen
ska skyddas) eller vilka instrument som ska
anvandas.

Saken forsvaras vytterligare av skillnaderna i
synen pa hur marknaden utvecklas. Om till ex-
empel ett I13n med rérlig ranta omvandlas till ett
I&n med fast ranta kan det alltid finnas de som
anser att omvandlingen ar spekulation.

Varje kommun granskar dock sitt skyddsbehov
utifran sina egna utgdngspunkter och resurser.
Det viktigaste med tanke p& kommunens verk-
samhet ar forutsebarheten. Anvandningen av
derivatkontrakt far inte leda till 6kade risker,
utan slutresultatet bor vara en battre forutse-
barhet och installningen att "det har kan vi leva
med". Det innebar ocksa att man inte kan férut-
satta att anvandningen av derivat alltid fungerar
pad ett positivt satt med tanke pad marknadsut-

vecklingen nar man beaktar om instrumenten
ger ett skydd eller inte. Om anvandningen av
derivatinstrument forbattrar och klargor férutse-
barheten och det bedéms att anvandningen av
derivatinstrument ar ett battre alternativ med
tanke pa kommunens verksamhet &n om man
|4t bli att anvanda dem, &r det frdga om skydd. I
normalldgen racker det med ranteswapavtal
samt rantetak- och rantegolvavtal, och avtal om
rantekrage (collar) med tanke pd forutsebarhet-
en.

Vissa strukturer omfattar ytterligare egenskaper
vars existens eller senare ikrafttradelse kan
dndra den planerade riskexponeringen. Da
marknadsférhallandena férdndras kan instru-
ment som tagits i bruk i skyddssyfte bli icke
skyddande. Eftersom det kan finnas manga olika
sadana egenskaper kan man inte ge nagra ut-
tommande synpunkter pa huruvida de &r god-
tagbara eller fordelaktiga. En bra utgangspunkt
&r att man inte ska godkanna eller anvénda sad-
ana instrument som man inte kanner till, eller
vars egenskapers inverkan inte kan férutses pa
ett tillforlitligt satt.

Anvandningen av derivat ar eller kan vara icke
skyddande i foljande situationer:

Det nominella vdrdet pad derivatkontrak-
tet/-kontrakten ar storre an det nominella
vardet pad ldnet eller ldneportfoljen som
atgarden galler. I synnerhet finns det skal att
beakta férandringssituationer. Om man exem-
pelvis har kommit dverens med finansiaren att
I&net och derivatinstrumentet bildar en helhet,
bér man komma i hdg att se dver bdda tva om
det sker férandringar i en av dem.

S3 kallade strukturerade derivatinstrument
som syftar till att utnyttja marknadssituat-
ionen. Dessa instrument kan innehdlla egen-
skaper vars existens eller senare ikrafttradelse
kan &ndra den planerade riskexponeringen. Man
bor forsakra sig om att den verkan som kommu-
nen efterstravar uppfylls och bibeh3lls under alla
omstandigheter.

Balansskydd medfor krav pd uppféljningen
av kontraktens nominella vdarde och kon-
traktsperioden. I synnerhet denna metod kra-
ver att man beaktar hur eventuella férandringar
inverkar pa forhadllandet mellan I&ne- och deri-
vatkontrakten.
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