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Riksbankens svar - Oppen konsultation om
ersattningsranta for Stibor

Riksbanken har tagit del av den éppna konsultationen om ersdttningsrdnta fér Stibor
som Svenska Bankféreningen har publicerat. Riksbanken har i sak inga synpunkter att
framféra pa de specifika fragorna i konsultationen. Riksbanken vill dock framféra ndgra
mer évergripande synpunkter. Riksbanken stédjer Svenska bankféreningens arbete med
att ta fram en rekommendation om ersdttningsrdnta (fallbackrdnta) for Stibor eftersom
en sddan rdnta bidrar till den finansiella stabiliteten. Denna konsultation dr ett viktigt
steg i arbetet. Dock ska framtagandet av en fallbackrdnta fér Stibor inte ses som
ersdttning fér évergang till anvéndning av Swestr istdllet fér Stibor i nya finansiella avtal
sd snart detta dr majligt.

EU:s forordning om referensvarden faststaller sedan 2017 att de som anvander
referensvarden (som Stibor) ar skyldiga att ha ersattningsvarden inskrivna i finansiella
avtal i handelse av att referensvardet inte langre skulle vara tillgangligt. Om ett
ersattningsvarde saknas kan det uppsta oklarheter och dispyter om finansiella avtal som
hanvisar till referensvarden som inte langre ar tillgangliga, med konsekvenser for den
finansiella stabiliteten som foljd. EU:s forordning om referensvarden faststaller vidare
tydligt att det aligger den privata sektorn att se till att ersattningsvarden finns med i
finansiella avtal. Vikten av att genom privata initiativ fa en ersattningsranta for Stibor pa
plats har ocksa accentuerats av att Finansdepartementet fér narvarande inte féreslar
nagon lagstiftning som gor det mojligt for Finansinspektionen att faststalla en eller flera
ersattningar for Stibor enligt svensk nationell ratt.?

Stibors administrator, Swedish Financial Benchmark Facility (SFBF), arbetar nu med att
reformera Stibor och syftet ar att uppfylla de krav som EU:s benchmarkforordning
staller. For att Stibor ska fa anvandas efter 2021 maste SFBF senast vid arets utgang
ansoka hos Fl om auktorisation. Om Stibor far auktorisation kommer Fl, i enlighet med
benchmarkférordningen, att kontinuerligt bedoma Stibors formaga att mata den
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underliggande marknaden och utvardera om den fortfarande lever upp till
forordningens krav. Auktorisationsprocessen for Stibor understryker ytterligare vikten av
att robusta ersattningsvarden for Stibor finns inskrivna i finansiella avtal sa snart som
moijligt, nagot som redan ar ett lagkrav sedan 2017.

SFBF har publicerat en 6ppen konsultation som presenterar forslag till justeringar for att
Oka robustheten och transparensen i Stibor. Riksbanken framforde i sitt svar pa den
konsultationen att Stibor dven i fortsattningen i allt for hog grad kommer att baseras pa
bedomningar i stallet for faktiska transaktioner. Det gar inte att avgora om Stibor ar
rattvisande for den underliggande marknaden nar den till sa stor del baseras pa
bedémningar. Det galler sarskilt for Stibor pa den kortaste 16ptiden (T/N) dar 90 procent
av berakningen baseras pa bedémningar (sa kallade niva 3-bidrag). Av samma anledning
anser Riksbanken heller inte att den féreslagna berdkningsmetoden for Stibor inger
fértroende.?

Riksbanken bidrar till arbetet med att ta fram ersattningsranta for Stibor genom att ta
fram estimat fér genomsnittlig historisk Swestr for Stibors |6ptider (utom
Tomorrow/Next). Detta genom att samla in, sammanstélla och bearbeta historiska
transaktionsdata fran relevanta banker om deras inldningstransaktioner med en dags
|6ptid (over/night). Darfor ar det av stor vikt att dessa banker bistar Riksbanken med
data av god kvalitet som gor det mojligt att berdkna historiska skattningar av
genomsnittsrantan for Swestr.

Riksbanken vill slutligen betona att det visserligen ar viktigt for den finansiella
stabiliteten att ta fram en ersattningsranta (fallback) som kan anvandas i avtal som
hanvisar till Stibor. Men detta kan inte ersatta den snart forestdende 6vergangen till den
transaktionsbaserade referensrantan Swestr, i stéllet for Stibor, i nya finansiella avtal.
Den Overgangen, som &r i linje med den internationella utvecklingen, bor ske sa snart
detta dr mojligt.® Riksbanken anser darfér att marknadsaktorerna bér férbereda sig
genom atgarder som framjar en sadan dvergang.

Beslut i detta drende har fattats av Olof Sandstedt efter féredragning av radgivare
Anders Rydén.
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Anders Rydén

2 Riksbankens svar - Oppen konsultation om reformerade Stibor (Riksbankens dnr 2021-00434).
3 Se fordjupning i Finansiell stabilitetsrapport 2021:1 Swestr &r en del av den globala reformen av referensréntorna

OPPEN 2(2)


https://www.riksbank.se/globalassets/media/konsultationssvar/svenska/2021/riksbankens-svar---oppen-konsultation-om-reformerade-stibor.pdf
https://www.riksbank.se/globalassets/media/rapporter/fsr/fordjupningar/svenska/2021/swestr-ar-en-del-av-den-globala-reformen-av-referensrantorna-fordjupning-i-finansiell-stabilitetsrapport-2021_1.pdf

