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Stibor — arsberattelse 2018

Enligt ramverket for Stibor ska Stiborkommittén arligen avge en redogorelse for hur
berakningen av Stibor har fungerat. Kommittén avger harmed féljande redogérelse
for verksamheten under ar 2018.

Bankforeningen ar huvudman for Stibor och dess styrelse utser ledaméter i Stibor-
kommittén. | december 2018 beslutades dock att Stiborverksamheten ska dvertas av
foreningens helagda dotterbolag Financial Benchmarks Sweden AB, sa skedde
ocksa den 1 januari 2019.

Stiborkommittén
Stiborkommittén hade vid arets utgang foljande sammansattning:

Ordférande: Peder Hagberg, SEB
Vice ordférande: Ulf Jakobsson, Swedbank
Ledamoter: Thomas Ahman, Handelsbanken

Martin Rydin, Lansforsakringar Bank
Kim Skov Jensen, Nordea

Christoffer Mallenbach, Danske Bank
Fredrik Jonsson, SBAB

Irma Rosenberg, f.d. vice riksbankschef

Observatorer: David Forsman, Riksbanken
Peter Danielsson, Nasdaq
Johan Hansing, Bankféreningen

Sekretariat: Tomas Tetzell, Anne Sundqvist och Jonny Sylvén
samtliga Bankforeningen.

Ersattare i kommittén ar Maria Lindback, SEB, Marcus Larsson, Svenska Handels-
banken, Johan Stefenson, Swedbank, Henrik Rahm, Nordea, Per Tunestam, Danske
bank, Klas Axelman, Lansférsakringar Bank, Nils Rydberg, SBAB samt Tomas Ern-
hagen (oberoende; Fastighetsagarna). Under aret har féljande ersattare avgatt:
John Arne Wang, SEB, Lene Putten, Handelsbanken och Hanna Oberg, Lansférsak-
ringar.
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Kommittén har haft fyra protokollférda sammantraden under aret. Sarskilda méten
har agt rum med ledaméterna fran Stiborbankerna for att diskutera den framtida ad-
ministrationen av Stibor och valet av samarbetspartner.

Stibor har under aret registrerats som varumarke av Patent- och registreringsverket
med Bankféreningen som innehavare. Ansékningar om varumarkesregistrering av
Stibor har ocksa lamnats till myndigheterna i bl.a. EU, UK och USA.

Stiborbanker

Antalet Stiborbanker ar sju: Danske Bank, Handelsbanken, Lansforsakringar Bank,
Nordea, SEB, Swedbank och SBAB. Det innebar att antalet har 6kat med tva sedan
Bankforeningen blev huvudman for Stibor i mars 2013.

Den dagliga Stiborsattningen
Av ramverket framgar hur den dagliga Stiborsattningen ska fungera och vilka uppgif-
ter som Stiborkommittén har m.m.

Stiborfixingen har fungerat problemfritt under alla bankdagar utom vid ett tillfalle. Det
var i samband med Nasdags datorhaveri i april 2018. Fixingen fick da ske manuellt
enligt backuprutinen for Stibor. Stibor kunde — trots haveriet och att Nasdaqgs system
lag nere i fem timmar under dagen — beraknas och publiceras med en forsening pa
ca 45 minuter. Med anledning av incidenten uppdaterades backuprutinerna och kom-
munikationsplanen for Stibor. En ytterligare incident, som dock inte paverkade
fixingen, var att felmeddelanden sandes ut av misstag till samtliga Stiborbanker i no-
vember i samband med aterstart av Nasdags system efter uppdatering.

Utvecklingen av Stibor under aret

Stibor faststalls varje bankdag for sex olika I6ptider. Inrapporteringen av rantesatser
och publiceringen av Stibor har under aret foljt den i ramverket angivna rutinen. Hu-
vuddelen av de finansiella kontrakten som har kopplingar till Stibor har det till Stibor
3 manader.

Eftersom antalet Stiborbanker numera uppgar till sju, ska enligt ramverket det hdgsta
och det lagsta bidraget tas bort innan berakningen av Stibor gérs. Darmed minskar
volatiliteten.

Infor det forsta kvartalsskiftet visade utvecklingen av Stibor olika férvantningar i ban-
kerna. Detta ledde dels till sankta fixings foér 1M och 2M fore kvartalsskiftet, dels till
stor spridning av bidragen till 1M under mars manad.

Liknande tendenser for 1M och 2M férekom aven infér det andra kvartalsskiftet och i
mindre utstrackning ocksa infor det tredje kvartalsskiftet. Saval 3M som 2M gjorde
betydande sankningar infor arsskiftet. Da marknaden foérvantade sig att Riksbanken
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skulle géra hojningar av reporantan under december eller februari, steg det generella
rantelaget. | och med offentliggérandet av Riksbankens beslut om héjning av repo-
rantan till -0,25 procent den 20 december hojdes de langre Stiborrantorna. Eftersom
dessa rantor var nedpressade pa grund av arsskifteseffekterna sa blir héjningen mer
dramatisk. Da sjalva hojningen genomférdes forst 2019 sa holls de kortare I16ptiderna
(T/N och veckan) kvar pa lagre nivaer.
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Andringar i ramverket
Ramverket for Stibor har andrats tva ganger under 2018.

Genom den ena andringen, som genomférdes under varen, inférdes dels ett krav pa
att behdrig personal ska finnas tillganglig for handel, dels ett fértydligande av han-
delsposterna for de olika Stiborbankerna.

Den andra andringen foranleddes av att Bankféreningen under aret bildade dotterbo-
laget, Financial Benchmarks Sweden AB, med syftet att ta éver Bankforeningens Sti-
borverksamhet. Som en féljd av det stallningstagandet &ndrades ramverket sa att
bolaget och dess styrelse tog éver den roll som Bankféreningens styrelse tidigare
haft att utse Stiborbanker och ledaméter i Stiborkommittén samt besluta om and-
ringar av den forsta delen av ramverket. Denna andring tradde i kraft i december
2018.
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Anpassningen till EU-férordningen

EU har antagit en férordning om referensvarden och index (den s.k. benchmarkfér-
ordningen, BMR). Den ger nya férutsattningar for bl.a. administratorer av interbank-
rantor och innebar att administratdren maste ha tillstand och sta under tillsyn. Ef-
tersom Bankféreningen inte kan sta under tillsyn, bildade féreningen dotterbolaget
Financial Benchmarks Sweden AB med uppgiften att bedriva Stiborverksamheten.

Overgangsbestammelser gor att befintliga administratérer har till utgangen av 2019
pa sig att soka om tillstand for att fortsatta verksamheten. Bankfoéreningen har dock
tilsammans med Finans Danmark och Finans Norge i skrivelser till EU-kommiss-
ionen hemstallt att dvergangstiden ska forlangas for att hansyn ska kunna tas till den
paverkan pa interbankrantorna som kan félja av inférandet av alternativa referens-
rantor (se nedan).

Upphandling

Sekretariatet har under aret haft ett nara samarbete med Finans Danmark och
Norske Referanserenter A/S (dotterbolag till Finans Norge) i syfte att samordna upp-
handlingen av vissa centrala funktioner sasom berakningsombud fér samtliga skan-
dinaviska ibors: Stibor, Cibor och Nibor. Externa konsulter har presenterat rapporter
dels om lamplig organisatorisk struktur fér administrationen av interbankrantorna,
dels om tankbara utformningar av licensieringssystem.

Under hosten 2018 sande de tre organisationerna gemensamt ut offertforfragningar
till potentiella leverantorer av tjansterna som berakningsombud och licensieringsa-
gent. Svaren fran anbudsgivarna har analyserats och diskuterats tillsammans med
Finans Danmark och NoRe samt presenterats for Stiborkommittén. Férhandlingar
har inletts med ett par utvalda anbudsgivare.

Myndighetskontakter

Sekretariatet har haft flera méten med féretradare fér Finansinspektionen for att in-
formera dels om den I6pande verksamheten med Stiborfixingen, dels om hur an-
passningen till BMR fortskrider. Vid métena har ocksa behandlats utvecklingen av al-
ternativa referensrantor.

EU kommissionen offentliggjorde den 17 oktober sitt beslut att Stibor ar ett s.k. kri-
tiskt referensvarde enligt Benchmarkférordningen. Man instdmde darvid i en bedém-
ning som Finansinspektionen och Esma gjort att Stibor ar av avgérande betydelse
for de svenska finansiella marknaderna. Stibor har tagits upp i EU-kommissionens
forteckning Over kritiska referensvarden. Dar ingar i 6vrigt endast Euribor, Eonia och
Libor, som dock ar kritiska pa EU-niva, medan Stibor ar kritiskt i Sverige.
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Utvecklingen av en alternativ referensranta

Nya O/N-rantor, vilka ar pa vag att ersatta Libor, har introducerats i USA (SOFR) och
i England (SONIA). Inom ECB pagar ett arbete med att ta fram en alternativ refe-
rensranta till EONIA och eventuellt aven for EURIBOR. En alternativ O/N-ranta, ES-
TER (Euro Short Term Rate), ska enligt ECB publiceras fran och med oktober 2019.

Den internationella utvecklingen av alternativa rantor kan komma att paverka fortro-
endet for Stibor. Bankféreningen har darfor startat en sarskild arbetsgrupp for att
analysera hur alternativa rantor kan utformas i Sverige. Arbetsgruppen har till uppgift
att analysera, utveckla och rekommendera en alternativ riskfri eller nastan riskfri
ranta. Forslag till alternativ ranta och lamplig administrator for denna ska presenteras
senast Q4 2019. | arbetsgruppen ingar representanter fran samtliga Stiborbanker.
Som observatoérer deltar Riksbanken, Riksgalden, Finansinspektionen och Bankfore-
ningen.



