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Inrattande av forum for dialog om referensrantor

Beslut

Riksbanken beslutar att sammankalla ett forum fér dialog om marknadskonventionerna
for referensrantor i syfte att framja stabiliteten i det finansiella systemet.

Bakgrund

Riksbanken ska framja ett sakert och effektivt betalningsvdasende. Det innebar bland
annat att Riksbanken ska verka for stabilitet i det finansiella systemet. Riksbanken ska
dven folja utvecklingen pa valuta- och kreditmarknaderna, vidta erforderliga
penningpolitiska atgarder samt I6pande offentliggbra statistiska uppgifter om valuta-
och kreditférhallanden. Som ett led i detta tillhandahaller Riksbanken sedan september
2021 den fullt ut transaktionsbaserade referensrantan Swestr och sedan oktober 2021
dven genomsnittsrantor och index baserade pa Swestr.

Referensrantor fyller en viktig funktion i det finansiella systemet i Sverige och i andra
lander och anvdnds som ett gemensamt riktmarke vid prissattning av finansiella
kontrakt.

Grovt sett finns det tva typer av referensrantor, dels transaktionsbaserade
referensrantor som bygger pa faktiska transaktioner, som exempelvis Swestr, dels
traditionella sa kallade interbankrdntor som baserats pa bankers bud eller bedémningar
av rantan snarare an rantan pa genomforda transaktioner. Pa marknaden finns dven
vissa typer av referensrantor som till viss del ar transaktionsbaserade men som &dven
innehaller skonsmassiga bedomningar.

Den internationella utvecklingen ar att fler och fler centralbanker har tagit ansvar for att
tillhandahalla fullt ut transaktionsbaserade referensrantor. Flera av dessa nya
referensrantor ar i bruk och ar pa vag att erséatta traditionella referensrantor baserade
pa interbankrantor.

| likhet med andra centralbanker som tillhandahaller referensréantor foljer Riksbanken
aven i tillampliga och relevanta delar de principer for finansiella referensvarden som
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antagits av den Internationella organisationen for vardepapperstillsyn (losco). Av losco:s
principer for finansiella referensrantor framgar bland annat att myndigheter bor
samarbeta med och vagleda den privata sektorn for att forsoka sakerstalla att eventuella
kostnader som uppstar vid ett byte av referensranta bars pa ett proportionerligt satt
mellan marknadens deltagare och att det inte paverkar realekonomin i onédan. Vidare
framgar att myndigheterna i mojligaste man ska férséka framja internationell
samordning i eventuella rekommendationer fér évergangen.?

Overviganden

Riksbanken beddmer att fullt ut transaktionsbaserade referensrantor ar mer tillforlitliga
an andra typer av referensrantor som bedémningsbaserade interbankrantor och att en
utokad anvandning av fullt ut transaktionsbaserade referensrantor bidrar till att framja
finansiell stabilitet. Liknande bedomningar har gjorts internationellt. Mot denna
bakgrund har flera lander och valutaomraden redan paborjat, och i vissa fall tagit fram
konkreta planer om, att ga fran bedémningsbaserade interbankrantor till fullt ut
transaktionsbaserade referensrantor.

Den svenska finansmarknaden ar integrerad med omvarlden. Det ar darfor viktigt att
Sverige aktivt foljer omvarldsutvecklingen for att minska risker och 6ka effektiviteten i
det svenska finansiella systemet. For att varna ett gott fortroende for svenska
referensrdntor ser Riksbanken darfor ett behov av att aktorer pa den svenska
marknaden gar over till att anvanda fullt ut transaktionsbaserade referensrantor. Av
samma anledning samt for att uppna internationell harmonisering ser Riksbanken dven
ett behov av att marknaden gar 6ver till konventionen att anvdnda I6ptiden “overnight”
som den kortaste I6ptiden for referensrdntan i svenska koronor.

For ndrvarande finns det vissa fragor som behdver |6sas for att marknaden ska kunna
anvanda Swestr eller eventuella andra fullt ut transaktionsbaserade referensrantor i
tillrdcklig omfattning for att Riksbankens malsattning ska kunna uppnas. Detta visar
bland annat Riksbankens enkatundersékning om Swestr som pekade pa att marknadens
aktorer har ett antal utestaende fragor om bland annat ordningen av
marknadskonventioner samt fragestallningar av teknisk karaktér.2

Mot denna bakgrund behover Riksbanken fa en 6kad forstaelse for forutsattningarna for
att den privata sektorn i hogre utstrackning ska dverga till fullt ut transaktionsbaserade
referensrantor pa ett smidigt satt, och hur eventuella hinder for detta kan undanrojas.
Diskussionerna i forumet bor sarskilt inriktas pa fragestallningar som exempelvis

- om marknadens deltagare delar Riksbankens malsattning att referensréntor i
svenska kronor ska vara fullt ut transaktionsbaserade och vilka atgarder som
behover vidtas for att na dit,

- hur kostnaderna for marknadens deltagare och paverkan pa den reala ekonomin
till foljd av en 6vergang till sddana fullt ut transaktionsbaserade rantor kan
minimeras, samt

Y losco Principles for Financial Benchmarks, 2013 - Principles for Financial Benchmarks (iosco.org)
2 Se promemorian “Sammanfattning av Riksbankens enkatundersékning om Swestr”, april 2022, Sveriges riksbank.
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- hur en 6kad anvandning av Swestr och eventuella andra fullt ut
transaktionsbaserade referensrantor ar moijlig i nartid.

For att allsidigt belysa och analysera dessa fragor behover Riksbanken involvera
marknadens aktorer.

Riksbanken bor darfor sammankalla ett forum med dessa aktorer for en dialog om
marknadskonventionerna for fullt ut transaktionsbaserade referensrantor. Forumets
deltagare kommer att besta av potentiella anvdandare av Swestr och andra
referensrantor samt relevanta aktérer och myndigheter. Forumet ska bidra till att
utveckla forutsattningarna for att anvanda fullt ut transaktionsbaserade referensrantor.

| syfte att fungera som en gemensam resurs for marknadens alla intressenter och
aktorer ska forumet efterstrava transparens i sitt arbete. Utgangspunkten ar darfor att
information om forumets dialog ska offentliggoras pa Riksbankens webbplats.

Riksbanken kommer att agera sammankallande och ansvara for det administrativa
arbetet.

Olof Sandstedt

Chef for Avdelningen for finansiell stabilitet
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