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Hgringsutkast - KRS nr. 11 (HU) - finansielle eiendeler og forpliktelser

Innledning

Det vises til hgringsutkast til kommunal regnskapsstandard nr 11 — finansielle eiendeler og
forpliktelser. Trondheim kommune er positiv til at det etableres en kommunal regnskapsstandard
for dette omradet.

Generell tilbakemelding

Hgringsutkastet med vedlegg og tilhgrende endringer i KRS nr. 1, KRS nr. 2, KRS nr. 3 (F) og KRS nr.
9 (F) kan oppleves som uoversiktlig og komplisert a sette seg inn i. Det er mange dokumenter som
skal sees i sammenheng og informasjonen oppfattes ikke konsistent. At forslaget til standard er sa
vanskelig a forsta at man parallelt med utarbeidelse av standarden ogsa har hatt behov for a
utarbeide en veiledning til hvordan standarden skal tolkes er beskrivende for hvor komplisert
resultatet har blitt. Samtidig bidrar veiledningen i seg selv til forvirring og uklarheter, blant annet
fordi det benyttes ord og uttrykk som ikke er standard i finansmarkedet. Vi kommer tilbake til
dette nedenfor.

Hgringsinstansene er spesielt bedt om a gi tilbakemelding pa fem punkter. Dette gjgres under. |
tillegg til de fem punktene kommenteres andre forhold til slutt i hgringssvaret.

Spgrsmal vi er spesielt bedt om 3 gi tilbakemelding pa:

a) Obligasjoner til forfall

Trondheim kommune stgtter ikke forslaget om at alle obligasjoner skal klassifiseres som
omlgpsmidler.

For det fgrste er skillet mellom omlgpsmidler og anleggsmidler definert i regnskapsforskriften
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§ 8. Anleggsmidler er i forskriften definert som eiendeler til varig eie eller bruk for kommunen.
Det har siden bestemmelsen ble etablert vaert lagt til grunn at varighetskriteriet etablerer et
skille ved ett ar, jf. ogsa KRS nr. 1. Det skillet mellom varige driftsmidler og finansielle
anleggsmidler som fremgar av KRS nr. 1 fremgar ikke av forskriften. Etter hovedregelen i
regnskapsforskriften § 8 vil aksjer, andeler, obligasjoner m.m. som pa anskaffelsestidspunkt er
planlagt beholdt i mer enn ett ar matte klassifiseres som anleggsmiddel. Presiseringen i KRS
nr. 1 om at finansielt motiverte investeringer alltid vil veere omlgpsmidler og utgangspunktet i
KRS nr. 11 om at obligasjoner alltid skal klassifiseres som omlgpsmiddel etablerer en konflikt
mellom regnskapsstandardene og forskriften. Det fglger da av rettskildeleeren og prinsippet
om lex superior at forskriften gar foran regnskapsstandarden. Selv om man kan argumentere
for den valgte Igsningen med utgangspunkt i at kommuneregnskapet er finansielt orientert,
kan ikke disse prinsippene om klassifisering etableres som gjeldende rett uten en justering av
forskriften.

Ut over den formelle betenkningen er Trondheim kommune ikke prinsipielt motstander av at
finansielt motiverte investeringer i aksjer, obligasjoner, fond m.m. skal klassifiseres som
omlgpsmidler. Nar det gjelder obligasjoner gar GKRS imidlertid mye lenger ved at alle
obligasjoner uten hensyn til varighet, opprinnelse og hensikt/bakgrunn for anskaffelsen skal
behandles som omlgpsmiddel. Dette er vi uenige i.

Navaerende regel om at kj@gp av obligasjoner som kommunen pa forhand har bestemt skal
holdes til forfall (nar forfall er mer enn 1 ar fram i tid) skal klassifiseres som anleggsmiddel er
etter var oppfatning en bedre og mer hensiktsmessig bestemmelse enn det som na foreslas i
tilknytning til KRS nr. 11.

Vi vil ogsa peke pa at fondsobligasjoner er et egenkapitalinstrument med en betydelig
utbredelse, spesielt innenfor banksektoren. En kommune kan godt tegne seg for
fondsobligasjoner i et selskap ut i fra et naeringspolitisk eller ssmfunnsmotivert engasjement.
Sa lenge den bakenforliggende motivasjonen/begrunnelsen for en slik anskaffelse er den
samme, er det ikke rimelig eller fornuftig at tegning av en eller flere fondsobligasjoner skal gi
et noe annet regnskapsmessig resultat enn tilsvarende tegning av aksjer ville ha gitt.

Et selskap hvor kommunen har kjgpt aksjer kan ogsa via selskapets organer beslutte a omgjgre
deler av aksjekapitalen til Ian (fondsobligasjoner). | et konkret eksempel har Trondheim
kommune kjgpt aksjer i et energiselskap ut i fra en naeringspolitisk og/eller samfunnsmotivert
begrunnelse. Kommunen kjgpte aksjer for ca 522 millioner kroner, som (etter var oppfatning)
korrekt er klassifisert som anleggsmiddel ut i fra bakgrunnen for kjgpet. Selskapet har flere ar
etter at anskaffelsen ble gjort besluttet 3 omgjgre deler av aksjekapitalen til 1an
(fondsobligasjoner), noe som i praksis medfgrer at kommunens palydende pa aksjene
reduseres med ca 75 millioner kroner. | stedet far kommunen fondsobligasjoner pa 75
millioner kroner med en Igpetid pa 99 ar hvor utsteder har en ensidig rett til helt eller delvis a
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Igse inn obligasjonene, fgrste gang etter 10 ar. Det blir etter var oppfatning fullstendig feil at
disse obligasjonene skal klassifiseres som omlgpsmiddel, med de effekter usikre estimater pa
virkelig verdi vil ha pa driftsresultatet. Ut i fra kommunens hensikt/intensjon med anskaffelsen
og situasjonen for gvrig er det etter var oppfatning apenbart at disse obligasjonene skal
klassifiseres som anleggsmidler, ikke som omlgpsmidler. Utgangspunktet som fremkommer av
KRS nr. 11, hgringsbrevet og veiledningen, hvor alle obligasjoner skal klassifiseres som
omlgpsmidler, blir overhodet ikke rimelig i dette tilfellet.

Trondheim kommune solgte i 2002 sitt kommunale e-verk. Salgssummen ble besluttet plassert
i et finansielt fond, kraftfondet. Kraftfondet var pa etableringstidspunktet i 2002 pd om lag 5,2
milliarder kroner. Det alt vesentligste av dette belgpet kommer fra verdistigning (gevinst) pa
aksjene i e-verket. Det var (og er) viktig for kommunens politikere at realverdien av formuen
skal bevares til fremtidige generasjoner. Realavkastningen benyttes i dag til & delfinansiere
tjenestetilbudet til kommunens innbyggere. For a oppna stabilitet i realavkastningen er det en
forutsetning at ikke midlertidige (og urealiserte) verdiendringer i obligasjonsportefgljen gir
resultateffekt. Ustabil avkastning vil gjgre det vanskelig @ budsjettere og planlegge driften av
Trondheim kommune. Kraftfondets finansielle anleggsportefglje er pa om lag to milliarder
kroner, hovedsakelig i form av fastrenteobligasjoner. En omklassifisering av disse fra
anleggsportefgljen til omlgpsportefgljen vil potensielt kunne gi stor effekt pa kommunens
driftsresultat som fglge av midlertidige markedsbevegelser. Etter var mening er det uheldig at
midlertidige verdiendringer i obligasjoner som er forutsatt holdt til forfall skal gi resultateffekt
for kommunen.

En slik forstaelse av KRS 11 medfgrer at risikoen for ustabilitet i kommuneregnskapet, som
felge av markedssvingninger, kan omgas ved bruk av sikringsinstituttet. En mulig forstaelse av
KRS nr. 11 er at dersom fastrenteobligasjoner pa forhand er besluttet holdt til forfall, kan disse
betraktes som sikring (sikringsobjekt = brutto renteinntekter). Disse skal i sa fall bokfgres som
omlgpsmidler, men til palydende, og med balansefgring av over- og underkurs og amortisering
av denne over obligasjonens levetid. Den regnskapsmessige Igsningen blir altsa helt lik dagens
Ipsning som anleggsobligasjoner, bortsett fra at obligasjonene klassifiseres som omlgpsmidler.
Hvis dette er riktig forstaelse av KRS nr. 11 bgr dette fremga eksplisitt av standarden.

Vi vil ogsa peke pa at de verdiene som ligger bak disse anleggsmidlene stammer fra en gevinst,
som slik reglene knyttet til kommuneregnskapet har vaert, ikke kunne brukes til noe annet enn
anleggsmidler. Disse obligasjonene er saledes ikke finansiert verken av driftsmidler eller av
oppspart egenkapital basert pa Igpende inntekter som Trondheim kommune har hatt. Det er
da overhodet ikke rimelig at driftsregnskapet nd i ettertid skal eksponeres for usikkerhet
knyttet til verdifall og/eller tapsrisiko pa disse obligasjonene. Pa grunn av belgpenes stgrrelse
vil sma justeringer av verdien fa store konsekvenser for driftsresultatet.
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Trondheim kommune investert 400 millioner kroner i sammensatte produkter som er
klassifisert som anleggsmidler ut i fra de reglene som gjaldt pa anskaffelsestidspunktet. Etter
finanskrisen ble verdien av investeringene skrevet ned til 85 millioner kroner etter vurderinger
knyttet varig og vesentlig verdifall. Produktene har en sakalt ikke-lineaer struktur, som i dette
tilfellet innebeerer at en viss turbulens i finansmarkedet kan utgjgre forskjellen mellom at
produktene blir verdilgse eller gar til forfall til en verdi pa til sammen 405 millioner kroner.
Dette er produkter som det vil hefte stor usikkerhet knyttet til bade nar det gjelder
markedsverdi og utviklingen i markedsverdi i perioden fram til forfall. Det er etter var
oppfatning ikke fornuftig at denne type usikkerhet skal pavirke driftsresultatet.

Gitt at kommunen far utbetalt obligasjonene i 2015 og 2016 vil kommunen regnskapsmessig
fa en gevinst i driftsregnskapet i arene 2015 og 2016 pa 320 millioner kroner. Ut i fra
opprinnelsen til de midlene som er brukt til disse investeringene er det etter var oppfatning
urimelig at dette skal pavirke driftsresultatet. Kommunen vil da i realiteten bruke
salgsinntekter fra investeringsregnskapet til a styrke drift, noe kommuneloven ikke gir adgang
til.

Vi mener ut i fra ovenstaende at navaerende regel knyttet til obligasjoner som skal holdes til
forfall bgr opprettholdes. | den grad man gnsker a gjgre endringer i vurderingsreglene knyttet
til slike plasseringer ma dette eventuelt begrenses til 4 gjelde nye anskaffelser, ikke
anskaffelser som allerede er foretatt og finansiert i investeringsregnskapet.

For gvrig mener vi at de ordinaere vurderings/klassifiseringsreglene hjemler klassifisering av
obligasjoner som ikke er anskaffet ut i fra en finansiell motivasjon som anleggsmiddel (jf.
eksemplet ovenfor knyttet til omgj@ring av aksjekapital til fondsobligasjoner). Slik vi leser
utkastet til KRS, hgringsbrevet og veiledningen, er det finansielt motiverte plasseringer GKRS
har gnsket a endre reglene for, ikke plasseringer som er motivert ut i fra naeringspolitiske-
/samfunnsmessige formal. Dette bgr i sa fall fremga klart av dokumentene. Motsatt, hvis det
er meningen at slike ikke-finansielt motiverte plasseringer skal omfattes, ma dette fremga
tydelig av teksten i dokumentene.

Heringsutkastet behandler ikke hvilke regler som gjelder for nedskrivning av en finansiell
obligasjon, omklassifisert fra anleggsmiddel til omlgpsmiddel, men som samtidig er definert
som sikring. Kan en tapsutsatt obligasjon beholdes som sikring og oppf@res til palydende, eller
ma en slik obligasjon trekkes ut av sikringsportefgljen og vurderes som et ordinzert
omlgpsmiddel etter laveste verdis prinsipp. GKRS sin vurdering av dette bgr innarbeides i
standarden.

For gvrig vil vi ogsa peke pa at utkastet til standard og tilhgrende dokumenter har vesentlige
svakheter nar det gjelder vurderingene av obligasjoner:

i. Verdsettelse: Standarden er uklar pa hvordan verdsettelse av fastrente-
obligasjoner, som pa forhand er bestemt skal holdes til forfall, skal handteres. Iflg.
kapittel 3.4 punkt 1 og 2 i hgringsutkastet skal alle obligasjoner verdsettes etter
laveste verdis prinsipp eller etter markedsverdiprinsippet. Dette vil gi arlig
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resultateffekt av alle investeringer, og dermed stgrre ustabilitet i kommunens
driftsresultat. Et ustabilt og lite forutsigbart driftsresultat vil vanskeliggjgre driften
av kommunen. For Trondheim kommune vil dette ha potensielt stor negativ effekt.

Trondheim kommune anbefaler derfor en tydeliggjgring av verdsettelsesbegrepet
for fastrenteobligasjoner som pa forhand er bestemt skal holdes til forfall.

ii. Trondheim kommune mener hgringsutkastet er uklart i forhold til behandling av
gjeld. Alle obligasjoner som er eiendeler skal omklassifiseres til omlgpsmidler
uavhengig av Igpetid. Det betyr at fastrenteobligasjoner med lang Igpetid na skal
handteres i henhold til den nye standarden. Samtidig kan standarden leses slik at
fastrenteobligasjoner (fastrenteldan) skal handteres uavhengig av denne
standarden. Vi oppfatter standarden slik at gjeld i fastrenteobligasjoner ogsa kan
(men ikke skal) defineres som sikring. Hvis var forstaelse av dette er riktig, bgr
denne forstaelsen fremga tydeligere av standarden.

iii. Omlgpsmidlene i balansen blir ”blast opp”, noe som vanskeliggj@r
analyser/vurderinger av likviditet og finansiering basert pa balansen. For leseren av
kommuneregnskapet kan dette bidra til 3 gi et bedre bilde av kommunens
likviditet enn hva realiteten er.

Endring av avtaler

Trondheim kommune er enig i hovedprinsippet om a resultatfgre tap/gevinst ved opphgr av
sikring.

Det fremkommer imidlertid ikke klart hvordan en forlengelse av en eksisterende avtale skal
regnskapsfgres. Punkt 3.5 nr 10 kan separat tolkes som at dersom Igpetiden endres med mer
enn 10 prosent, skal tap/ gevinst regnskapsfgres. Punkt 3.5 nr 13 kan derimot tolkes som at
dersom tap/ gevinst ved en forlengelse innarbeides i ny avtale skal tap/ gevinst tilbakefgres
over lgpetiden pa ny kontrakt. Selv etter a ha tatt opp dette med GKRS og fatt tilbakemelding
pa e-post 13.8.2013 fremstar det ikke som helt klart hva man har tenkt her.

En forlengelse av en avtale knyttet til et sikringsinstrument vil stort sett oppfylle vilkaret om
minst 10 % endring i I@petid eller naverdi. Det er mulig a lese standarden slik at kommunen i
disse tilfellene skal behandle forlengelsen regnskapsmessig som to separate transaksjoner
som vurderes hver for seg. Det er etter var oppfatning ikke hensiktsmessig at kommunene i
disse tilfellene skal behandle forlengelsen regnskapsmessig som to separate transaksjoner
som vurderes hver for seg, slik standarden muligens legger opp til (jf. veiledningen side 12).
Dette bgr avklares pa en tydeligere mate i standarden.
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Gevinst-/tapsberegning som ved oppher av sikringen i disse tilfellene vil etter var oppfatning
kunne fgre til at kommuner i stedet for a gjgre rasjonelle og gkonomisk sett fornuftige
beslutninger knyttet til disse avtalene velger a bli sittende pa avtaler til de utlgper. Dermed
blir kommunen prisgitt rentenivaet pa tidspunktet hvor avtalen utlgper og mister muligheten
til 3 etablere en forutsigbarhet pa lengre sikt nar det gjelder renteutgiftene.

Vi mener det eneste fornuftige i disse tilfellene er at gevinst/tap ved en slik forlengelse
utgiftsferes-/inntektsfgres lineaert over gjenvaerende Igpetid pa sikringsavtalen.

Vi vil ogsa peke pa at et sikringsinstrument i prinsippet kan omfatte flere avtaler. Det er ikke
helt klart av veiledningen og utkastet til standard om det i forhold til reglene om opphgr av
sikring er sikringsinstrumentet med alle underliggende avtaler som er vurderingstema eller om
man ogsa ma gjgre vurderinger knyttet til hver enkelt underliggende avtale.

Portefgljesikring

Trondheim kommune ser dette som svaert hensiktsmessig og st@tter forslaget. Kriteriene for
nar portefgljesikring kan anvendes vurderes som tilstrekkelige.

Opsjoner

| prinsippet stgtter Trondheim kommune forslaget om at opsjonspremier skal balansefgres. Vi
oppfatter imidlertid forslaget om verdivurdering hver balansedag slik at opsjoner skal
balansefgres til virkelig verdi. Vi vil peke pa at laveste verdis prinsipp som vurderingskriterium
for omlgpsmidler er hjemlet i regnskapsforskriften § 8. En regnskapsstandard som fastsetter
at opsjoner skal bokfgres til virkelig verdi pa balansedagen vil vaere i strid med
regnskapsforskriften § 8. En slik presisering krever etter var oppfatning endring av forskriften
for a veere gyldig. Vi ser ikke behovet for en slik seerregel nar det gjelder verdivurdering av
opsjoner.

Trondheim kommune stiller ogsa spgrsmal ved hvor reell verdivurderingene av sammensatte
produkt vil veere. Sammensatte produkt bestar ofte av ikke-standardiserte opsjoner, og
verdivurdering av denne typen produkter kan i mange tilfeller vise seg a8 matte bygge pa
vesentlige elementer av skjgnn, med tilhgrende usikkerhet knyttet til faktisk verdi At
driftsregnskapet (og dermed de midler kommunen har disponibel til tjenesteproduksjon) skal
bli vesentlig pavirket av skjgnnsmessige vurderinger knyttet til virkelig verdi er uheldig.

| praksis vil verdivurdering av standardiserte, enkle opsjoner relativt enkelt kunne
gjennomfgres. Det vil imidlertid by pa problemer a verdivurdere mer kompliserte produkter.
Ett eksempel pa dette er investeringer Trondheim kommune gjorde i to CDO’er i 2005 og
2006. Dette er ssmmensatte produkter hvor det ligger en obligasjon i bunn, kombinert med
solgte kredittforsikringer knyttet til om lag hundre ulike selskaper. Innenfor de frister som
kommunene har for regnskapsavleggelse vil det ikke veere praktisk mulig a verdivurdere slike
plasseringer hver balansedag pa annen mate enn ved en skjgnnsmessig vurdering av virkelig
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verdi.

KRS nr. 11 omfatter i utgangspunktet bade finansielle eiendeler og forpliktelser. Finansielle
forpliktelser er imidlertid i svaert liten grad omtalt. Dette gjelder bade i selve utkastet til
standard og i veiledningen. En vesentlig svakhet med forslaget til standard er at det ikke
foretar noen vurderinger knyttet til ldanegjeld som ogsa har opsjonselementer. Det kan for
eksempel inngas laneavtaler med fast rente i x ar med opsjon pa forlengelse iy ar, i stedet for
at det etableres en kombinasjon av et |an med flytende rente og rentebytteavtaler som sikrer
samme resultat for kommunen. Det er etter var oppfatning ikke heldig at flere mater a Igse
samme “problem” pa skal gi forskjellige utslag i forhold til regnskapsregler og krav til
noteopplysninger m.m.

Krav til noteopplysning ved sikring

Trondheim kommune mener det er riktig a gi noteopplysninger knyttet til sikring. Men
notekravene slik de er foreslatt blir for omfattende. Det er dessuten lite samsvar mellom
notekravene og kriterier for gvrig i standarden.

For det fgrste dapner standarden for portefgljesikring. Ved bruk av portefgljesikring vil det
vaere vanskelig (om ikke umulig) a angi hvilke finansielle instrumenter som inngar i
sikringsrelasjonene. Videre fremgar det av standarden og veiledningen til standarden at
sikringsinstrumenter ikke skal bokfgres fordi disse anses a ga opp i opp med sikringsobjektet.
Nar det ikke foretas noen balansefgring av sikringsinstrumentet har det heller ikke noen
hensikt a angi virkelig verdi pa denne i note. Vi vil ogsa peke pa at det i finansforskriften § 7 er
overlatt til kommunens selv 3 avgjgre om markedsverdier skal vaere en del av
finansrapporteringen for gjeld eller ikke. Et krav i regnskapsstandarden om at markedsverdier
skal oppgis er etter var oppfatning ikke forenlig med denne bestemmelsen i finansforskriften.

Alle plasseringer i finansielle omlgpsmidler skal ha hjemmel i og vaere forankret i kommunens
finansreglement. Dette er en selvfglge, og noe annet vil veere et brudd pa finansforskriften og
finansreglement. Etter var oppfatning er det derfor ikke ngdvendig for denne type
plasseringer a ha en spesifikk forankring i finansreglementet i noteinformasjonen. Motsatt -
hvis dette kravet til noteinformasjon opprettholdes, bgr tilsvarende gjelder for alle typer
finansielle omlgpsmidler, finansielle anleggsmidler og lanegjeld (obligasjonslan og
fastrentelan).

Etter var oppfatning er det tilstrekkelig at noteinformasjonen ved sikring gir opplysninger om
hvilken type risiko som er sikret, formalet med sikringen og varigheten pa sikringen.

Andre forhold:
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Regnskapsfaring av finansielle eiendeler og forpliktelser er et krevende tema. Det er derfor viktig
at det som formidles er entydig og sa konkret som mulig, slik at kommunene kjenner seg igjen i
beskrivelsene. Under pekes det pa en del forhold som oppfattes enten som uklare eller
ungdvendig komplisert.

Eksempler og konkretisering

| vedlegg B, Eksempler pd regnskapsfaring, savnes flere relevante eksempler. Det ville bidratt til 3
gjore hgringsutkastet mer konkret og lettere a relatere til egne problemstillinger. De eksemplene
som er gitt er relativt enkle. Blant annet ville punkt 3.4 nr 5 bli enklere a forsta ved a vaere mer
konkret og komme med entydige eksempler. Det samme gjelder ved forlengelse av eksisterende
sikringskontrakter.

Ekstern forvaltning

Hgringsutkastet sier ingenting om handtering av eksternt forvaltede midler. En kommune vil ofte
forvalte deler av sine midler eksternt via et verdipapirfond, eksternt forvaltningsmandat eller
andre avtaler om forvaltning. En forvalter vil ikke ha samme krav til dokumentasjon av
sikringsinstrumenter. Det bgr derfor skilles mellom hva en kommune gjgr av sikringsforretninger i
egen regi og hva som gjgres i en investeringsportefglje med ekstern forvaltning. For eksempel vil
det veere svaert uhensiktsmessig 8 matte rapportere verdien av derivatene som valutasikrer et
globalt aksjefond. Det ma ikke stilles strengere krav til kommunens dokumentasjon, vurderinger
og informasjon knyttet til slike plasseringer enn det som ligger i regelverket som disse forvalterne
opererer under.

Rentesikring av Idn som rulleres i sertifikatmarkedet

| vedlegg A, Veiledning til anvendelse av KRS nr. 11, side 10, fjerde avsnitt, omtales
kontantstrgmsikring i det tilfellet hvor det ikke er sammenfall av Igpetid pa sikringsinstrument og
sikringsobjekt. Trondheim kommune forstar dette slik at det er mulig a rentesikre et Ian som
rulleres i sertifikatmarkedet. Dette er en viktig avklaring, da sertifikatmarkedet er et viktig
lanemarked for kommunene. For at lanekostnadene til kommunene skal holdes nede er det viktig
a benytte ulike lanekilder, deriblant sertifikatmarkedet. Ved & benytte rentebytteavtaler for 3
rentesikre et 1an som rulleres i sertifikatmarkedet kan en kommune oppna vesentlig bedre
fastrentebetingelser enn ved tradisjonelle fastrentelan. Det er forbundet noe refinansieringsrisiko
ved kortsiktige lan, sa den enkelte kommune ma selvsagt vurdere hvor stor andel av sine lan de vil
ha med kort Igpetid. Lan med kort Igpetid omfatter bade sertifikatlan, pt lan pa ordinzere vilkar i
Kommunalbanken® med mer. Trondheim kommune gnsker bekreftelse pa at var oppfatning er
korrekt pa dette punktet.

! Kommunalbanken har i sine I3neavtaler en klausul om at 1an uten fast margin kan sies opp pa 6 eller 12 maneders
varsel. Disse oppfattes derfor som lan med kort Igpetid.
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Eksempler pd lange og kompliserte setninger og ordbruk

Kap. 3.1 Definisjoner, punkt 4 og kap. 3.5 punkt 1:
”@konomisk sikring innebaerer at et sikringsinstrument effektivt reduserer virkningen av den
risikoen som sgkes sikret i sikringsobjektet.”

Forslag til ny setning:
”Sikring innebaerer at et sikringsinstrument effektivt reduserer risikoen i sikringsobjektet.”

Kap. 3.5 Sikring, punkt 4, andre avsnitt:
Det foreslas a bytte ut ordet "variabiliteten” med ”svingninger”.

Kap 3.5 Sikring, punkt 5, andre avsnitt:

Eksemplet det henvises til er etter var oppfatning en kontantstrgmsikring, ikke en verdisikring.
Det framstar som uklart hvordan bytte av rentebetingelser gir sikring av hovedstol. Et enklere
eksempel pa verdisikring er fglgende:

En kommune kjgper en obligasjon i utenlandsk valuta (EUR).
a) Mottatte rentekuponger utbetales i EUR — disse kan f.eks sikres ved valutaterminer. Dette

er kontantstrgmsikring.

b) Pa forfall innfris obligasjonen i sin helhet. Hvor stort belgp kommunen far tilbake avhenger
av valutakursen EURNOK pa forfallstidspunktet. Denne kan sikres i dag ved f.eks en
terminforretning. Dette er verdisikring.

Definisjoner og eksempler knyttet til kontantstrgmsikring og verdisikring vies stor plass i utkastet.
Bade definisjonene og eksemplene oppfattes som uklare. Trondheim kommune stiller spgrsmal
ved om det er ngdvendig a skille mellom kontantstrgmsikring og verdisikring. Kan ikke dette
dekkes ved gode og entydige eksempler pa regnskapsfgring av sikring?

Med hilsen
TRONDHEIM KOMMUNE

Carl-Jakob Midttun Stein Erik Stubmo
kommunaldirektgr for finansforvaltning konst. enhetsleder
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