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Sammanfattning (hogst 2 sidor)

A. Behov av atgarder

Vad ar problemet och varfor ar det ett problem pa EU-niva?

For det forsta granskar konsekvensbedémningen foljderna av referensvardesforordningens avsaknad av
regleringsbefogenheter for att sékerstélla en smidig 6vergang fran ett kritiskt referensvarde (i detta fall
London Interbank Offered Rate eller ”Libor” som forvédntas upphora vid utgangen av 2021). Virdet pa
bestandet av kvarvarande avtal som kommer att hanvisa till USD LIBOR vid dess upphorande beraknas
till 8-12 biljoner US-dollar i hela vérlden (varav en stor del av vérdet i bankernas balansrakningar i alla
medlemsstater). | avsaknad av en faststélld efterfoljande rénta &r risken stor for att dessa avtal motverkas.
For det andra bedomer konsekvensbedémningen referensvérdesforordningens foljder for europeiska
aktorer som anvénder sig av avistavaxelkurser for att skydda sig mot vaxelkursforandringar. Eftersom
manga avistakurser inte forvantas uppfylla referensvardesforordningens krav for anvandning i EU kommer
europeiska banker inte l&ngre att kunna erbjuda sakringsavtal for europeiska exportorer och investerare.

Vad vill man uppna?

Initiativet syftar till att infora i) nya lagstadgade befogenheter i referensvéardesforordningen som gor det
mojligt for tillsynsmyndigheter for referensvérden att foreskriva en tidsbegransad ersattningsranta for ett
kritiskt referensvarde som ska avvecklas, till exempel Libor, och som kan anvéndas i befintliga avtal,
och ii) ett riktat undantag fran referensvardesforordningens regler for vissa avistavaxelkurser.

Vad ar mervardet med atgarder pa EU-niva (subsidiaritet)?

Banker i alla EU-medlemsstater har avtal som hanvisar till kritiska referensvéarden i sina
balansrakningar. Atgéarder p& medlemsstatsniva skulle krava att de nationella lagstiftarna enas om en enda
enhetlig erséttningsranta. Atgarder pa nationell niv& skulle inte vara tillrackliga for att sakerstélla en
kontinuerlig anvandning av avistavéaxelkurser eftersom sadana kurser redan omfattas av regleringar pa
EU-niva (referensvardesforordningen).

B. Losningar

Vilka alternativ finns for att nd méalen? Finns det ett rekommenderat alternativ? Om inte, varfor?

Det rekommenderade alternativet for kritiska referensvarden &r att aldagga administratéren av en
rantesats som ska upphora att offentliggdra en tidsbegrénsad ersattningsrénta for alla hanvisningar i avtal
som loper ut efter dagen for upphorande. Ett annat alternativ skulle vara att verlata pa marknaden att
utforma den efterféljande rantan och foreskriva en forenklad auktorisering for en sadan ranta. Ett tredje
alternativ skulle vara att undanta varje privat utformad efterfoljande ranta fran kravet pa att efterleva
referensvérdesforordningen under en begrénsad period. Ett fjarde alternativ skulle vara att foreskriva en
permanent efterfljande ranta som skulle anvandas for bade befintliga och nya avtal. Det rekommenderade
alternativet for att mojliggéra fortsatt anvéndning av avistavaxelkurser ar att undanta vissa av
kommissionen faststallda styrrantor fran referensvardesforordningen. En annan l6sning ar att ge
kommissionen befogenhet att faststdlla “kritiska” réntor 1 tredjeland (som skulle omfattas av
referensvardesforordningens regler). Tva ytterligare alternativ skulle auktorisera respektive undanta fran
referensvardesforordningen derivatkontrakt som hanvisar till rantor och som ingatts for att skydda mot




valutarisk.

Vad anser de berdrda parterna? Vem stoder vilka alternativ?

Europeiska banker fruktar att i avsaknad av en enda efterféljande rénta for ett utfasat kritiskt
referensvarde kommer motparter i avtal att stalla in sina betalningar, till exempel for 1an (motverkanden
av avtal). | wvarsta fall befarar bankerna att motparterna helt enkelt s&ger upp avtalen.
Referensvardesadministratorer ar ovilliga att offentliggdra en efterfoljande rénta for ett utfasat kritiskt
referensvarde av egen fri vilja. De befarar att 6vergangen till en sadan efterféljande ranta utan ett
regleringsmandat kan bli féremal for rattstvister. Europeiska anvandare av véaxelkurser har visat stod for
att undanta avistavaxelkurser fran referensvardesforordningens tillampningsomrade. De skulle ocksa
vara positiva till en metod for faststéllande.

C. Det rekommenderade alternativets konsekvenser

Vad ar nyttan med det rekommenderade alternativet (om ett sadant finns, annars for huvudsakliga
alternativ)?

Det rekommenderade alternativet ger bast resultat vad galler att skapa kontinuitet i avtal och undvika att
avtal motverkas eller sdgs upp 1 fortid. En tidsbegrdnsad “kvarvarande” rénta ersitter omedelbart den
upphorda Libor-rantan och bar exakt samma namn. Inget av de Ovriga alternativen skulle automatiskt
ersiatta alla avtalsenliga hanvisningar till Libor-rantan. Det rekommenderade alternativet for
avistavaxelkurser fick ocksa bast resultat nar det galler att fortsatta att sakra foretagens
vaxelkursexponering och for effektiviteten och enhetligheten i regelverket.

Vad ar kostnaderna for det rekommenderade alternativet (om ett sadant finns, annars for
huvudsakliga alternativ)?

Det rekommenderade alternativet for Kkritiska referensvarden &r kostnadseffektivt eftersom den
efterfoljande rantan skulle foreskrivas som obligatorisk av den behdriga myndigheten pa grundval av en
ranta som satts samman utifran en riskfri ranta som offentliggérs av amerikanska Federal Reserve.
Licensavgiften for en sadan formelbaserad kvarvarande ranta forvantas bli lag. Vad galler
avistavaxelkurser skulle valet av ett allmant undantag for styrrantor inte medféra nagra kostnader for de
europeiska foretagen, eftersom de inte skulle behdva anséka om auktorisation eller ett sarskilt undantag.

Hur paverkas sma och medelstora foretag och konkurrenskraften?

Libor spelar en avgérande roll for finansieringen av sma och medelstora foretag. Libors upphdrande utan
en lamplig efterfoljande ranta skulle leda till rattslig osékerhet. Sma och medelstora foretag gor ocksa
affarer i tredjelander och maste fortsatta att sakra sin verksamhet med europeiska motparter. Avsaknad av
atgarder skulle vara mycket skadligt for sma och medelstora foretag, sarskilt nar covid-19-krisen dventyrar
deras Gverlevnad.

Paverkas medlemsstaternas budgetar och forvaltningar i betydande grad?

Det blir ingen paverkan. Overvakningen av kvarvarande rantor och styrrantor som inte faststalls pa EU-
niva kommer att bli mindre resurskravande.

Uppstar andra betydande konsekvenser?

Forandringarna kommer dven att behandla ett eventuellt upphorande av kritiska referensvarden i framtiden




(t.ex. Euribor).

Proportionalitetsprincipen

Den planerade interventionen ar det minimum som kravs for att sakerstélla att avtal &r tillforlitliga efter
det att Libor har upphort och avistavéxelkurser anvédnds. Alla andra alternativ skulle vara mer
komplicerade.

D. Uppfodljning

Nar kommer atgarderna att ses 6ver?

Kvarvarande rantor kommer att offentliggéras for fem ars tid. Efter denna period kommer
tillsynsmyndigheten att bedéma huruvida bestandet av kvarvarande avtal har reducerats i sadan
utstrackning att den réntan kan upphora. Undantaget for styrrantor kommer att ses 6ver vart femte ar, i
enlighet med referensvardesforordningen. Det kommer att beddmas om EU-baserade derivatkontrakt ar
lampliga som sékringsinstrument for EU-fGretagens exponeringar mot vaxelkurser.




