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Samt for kdnnedom till
Arbetsgruppen for referensrantor
Juristkommittén

Bankféreningens rekommendation om erséttningsrénta till
Stibor

Arbetsgruppen for referensrantor har arbetat fram en rekommendation om vilka
ersattningsrantor som ska gélla om Stibor eller nagon av dess |6ptider upphér
permanent. | processen har tva konsultationer genomférts. Dessutom har
Riksbanken och Finansinspektionen deltagit i arbetet som observatorer.
Juristkommittén har beretts tilifélle att 1amna synpunkter pa rekommendationen.

Rekommendationen har kommit till for att avtalande parter som refererar till Stibor
ska félja Benchmarkférordningens regler om att situationer da referensréntan upphér
permanent ska klargéras i avtalet. Arbetet kan dven ses som en del i ett stort
internationellt arbete fér att starka referensrantors funktion och avtalens robusthet.
Rekommendationen syftar till att skapa en marknadsstandard for vilken
ersattningsrénta som ska galla om Stibor upphér permanent. Rekommendationen
ska aven ligga till grund fér utformning av avtal fran internationella standardséattare.
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Rekommendation om ersattningsranta till Stibor

Allmanna rekommendationer

Finansiella kontrakt som hanvisar till Stibor bor reglera:

e vilka triggerhandelser som i kontraktet innebér att en eller flera |6ptider av,
eller hela, Stibor permanent upphér att fungera som referensrénta,

e vilken rénta som ersatter Stibor om en triggerhadndelse utléses som innebér
att nagon I6ptid av, eller hela, Stibor permanent upphér att fungera som
referensranta,

e tidpunkt fér nér ersattningsrantan bérjar gélla for det finansiella kontraktet.

Nedanstaende triggerhandelser rekommenderas att anvandas i finansiella kontrakt
som hanvisar till Stibor. Triggerhdndelse 1-5 bér anvéndas i samtliga finansiella
kontrakt som hanvisar till Stibor. Triggerhandelse 6—7 kan anvéndas i finansiella
kontrakt som hanvisar till Stibor om avtalsparterna anser det nédvandigt.

Ett uttalande fran annan myndighet &n Stiboradministratérens tillsynsmyndighet om
att Stiborréntan ska upphéra ska inte ha nagon inverkan och ska saledes inte
framkalla en triggerhandelse.

Rekommenderade triggerhédndelser

1. Tillsynsmyndigheten fér Stibors administratér gor ett offentligt uttalande eller
publicerar information om att administratéren inte langre tillhandahaller eller inte
langre kommer att tillhandahalla en eller flera Stiborrantor.

2. Administratéren av Stibor goér ett offentligt uttalande eller publicerar information
om att administratéren inte langre tillhandahaller eller inte langre kommer att
tillhandahalla en eller flera Stiborrantor.

3. Konkursférvaltaren av Stibors administratér eller férvaltaren, enligt
krishanteringsregelverket, av Stibors administratér gor ett offentligt uttalande
eller publicerar information om att administratéren inte langre tillhandahaller
eller inte langre kommer att tillhandahalla en eller flera Stiborrantor.

4. Tillsynsmyndigheten for Stibors administrator gor ett offentligt uttalande eller
publicerar information om att
a) En eller flera Stiborrantor inte langre ar, eller inte langre kommer att vara,
representativ for den underliggande marknad som Stiborrantan eller
Stiborréntorna ar avsedd att representera, och
b) Stiborréntans eller Stiborrantornas representativitet inte kommer att
aterstéllas.
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5. Tillsynsmyndigheten fér Stibors administratér gér ett offentligt uttalande eller
publicerar information om att det &r, eller att det kommer att vara, olagligt att
anvénda en eller flera Stiborrantor som referensranta i finansiella kontrakt.

6. En eller flera Stiborrantor upphoér att tillhandahalls utan uttalande eller
publicering av information enligt punkterna 1-3 ovan. Avtalsslutande parter
maste komma dverens om vad som anses som ett permanent upphérande om
denna trigger ska kunna inga i kontraktet.

7. Stibors administratér eller tillsynsmyndigheten fér Stibors administrator gor ett
offentligt uttalande eller publicerar information om att en eller flera Stiborrantor
inte langre bor eller far anvandas, utan hanvisning till nagot regelverk.

Rekommendation om erséattningsranta

Den ranta som ersétter Stiborrantan om nagon triggerhandelse utiéses och en eller
flera l6ptider eller hela Stibor permanent upphér att fungera som referensrénta,
rekommenderas att vara den justerade (ranta-pa-ranta) Swestr for samma I6ptid som
Stibor plus en spreadjustering. Denna uppdelning av ersattningsréntan i tva delar
féljer hur ersattningsrantor har preciserats internationellt. Den justerade Swestr
anvands for att skapa en 16ptid medan spreadjusteringen anvands fér att utjagmna
skillnaderna mellan Stibor och den justerade Swestr. Detta for att minska risken for
vardedverféringar mellan parterna pa grund av bytet av referensrénta.

Den justerade Swestr ska berdknas pa konventionellt sétt i linje med internationella
standarder. | Sverige kommer denna berakning att ske i enlighet med de principer
som ISDA har slagits fast. Spreadjusteringen kommer ocksa att berdknas pa det satt
som ISDA har slagit fast. Det handlar om att berdkna medianen av daglig skillnad
mellan Stibor och justerad Swestr under de senaste fem aren.

Justerad Swestr

For att erhalla l6ptider pa ersattningsréantan réknas ranta-pa-ranta pa Swestr for
samma l6ptider som den rénta den ska ersétta. Berékning av justerad Swestr kan
saledes ske forst i slutet av en ranteperiod. For att géra berdkningar av rénta-pa
ranta behdvs en observationsperiod for de dagar som réntan ska lasas av. Den
konvention som har kommer att anvéndas innebar att observationsperioden bérjar
och slutar tidigare &n rénteperioden. Detta féljer en internationell konvention som
anvands for andra erséattningsrantor och av ISDA.

Justerad Swestr berédknas fér samtliga |6ptider som Stibor har, férutom T/N, det vill
saga for 1w, 1m, 2m, 3m och 6m. Stibors T/N har samma I6ptid som Swestr och for
Stibor T/N anvénds inte justerad Swestr i berakning av dess erséattningsranta utan
Swestr.
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Spreadjustering

En spreadjustering ska anvandas for att minska risken fér vardeéverforing i samband
med byte av referensranta. En spreadjustering ska berzknas per respektive l6ptid for
Stibor. Spreadjusteringen ska i enlighet med internationell standard vara medianen
av de senaste fem arens skillnad mellan relevant Stiborranta och en justerad Swestr-
rénta.

Berakning av skillnaden mellan rantorna sker pa korresponderande |6ptider. Det
innebér att den senast berdknade differensen beraknas pa aktuell justerad Swestr
och relevant Stibor som inleddes en ranteperiod innan, med hansyn tagen till skift i
observationsperioder. Differenser raknas bara fram fér dagar da det finns historiska
observationer for bagge rantorna.

Fram till och med dagen fér en triggerhandelse beraknas en ny spreadjustering varje
handelsdag. Varje dag beraknas spreadjusteringen, for respektive 16ptid, som
medianen av differensen mellan Stiborrantan och justerad Swestr fér
korresponderande period. Om en triggerhandelse intraffar lases spreadjusteringen
pa det senast publicerade vardet den dag som ses som triggerhéndelse.

Rekommendation om nér erséttningsrintan boérjar gilla

Nér en triggerhandelse utléses som innebér att Stiborrantan upphér bér bytet till
ersattningsrantan ske i samband med ett réntebestamningstillfalle. Bytet ska senast
ske i samband med férsta réantebestamningstillfalle efter att Stibor har upphort.
Parterna i kontraktet rekommenderas komma 6verens om tidpunkten i férvag.

Det finansiella kontraktet kan dven beskriva vad som galler eller vilka atgarder som
ska vidtas om Swestr upphor.

Definitioner

Fallbacklosning: En dvergripande struktur éver vad som ska ske om referensrantan i
avtalet i form av en Stiborranta upphér. De tre bestandsdelarna i den évergripande
fallbacklésningen &r triggers, ersattningsranta och tidpunkt fér nar bytet ska ske.

Fallbackskrivning. Skrivningen i avtalet som beskriver fallbackldsningen.

Finansiellt avtal:
a) kreditavtal enligt definitionen i artikel 3 ¢ i direktiv 2008/48/EG,
b) kreditavtal enligt definitionen i artikel 4.3 i direktiv 2014/17/EU.

Finansiella instrument: nagot av de instrument som réaknas upp i bilaga | avsnitt C till
direktiv 2014/65/EU, fér vilka en begaran om upptagande till handel pa en
handelsplats, enligt definitionen i artikel 4.1.24 i direktiv 2014/65/EU har gjorts, eller
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som handlas pa en handelsplats enligt definitionen i artikel 4.1.24 i direktiv
2014/65/EU eller via en systematisk internhandlare, enligt definitionen i artikel 4.1.20
i det direktivet,

Finansiellt kontrakt: finansiella avtal och finansiella instrument och andra finansiella
dverenskommelser som hanvisar till Stibor som referensranta.

Justerad Swestr-ranta: En ranta baserad pa Swestr men med rénta-pa-ranta
uppraknad till en |6ptid motsvarande 1w, 1m, 2m 3m eller 6m.

Korresponderande Iéptid: Spreadjusteringen ska beraknas for att fanga skillnaden i
kreditrisk. Stibor och justerad Swestr ska avse samma tidsperiod vid varje
berakningstillfalle. Stibor har en eftersldpning pa tva dagar fran publiceringsdagen
tills dagen da rantan ska galla'. Den aktuella perioden for Stibor blir darfér fran och
med tva dagar efter publiceringsdag och en 16ptid framéat. Dess korresponderande
l6ptid for en justerad Swestr &r den publicerade justerade Swestr den sista dagen |
Stibors l6ptid med hansyn tagen till avvikande observationsperiod.

Referensrénta: Avser en ranta som anvénds i ett avtal mellan minst tva parter. | det
avtal dar en fallbackskrivning anvénds é&r referensrantan atminstone en Stiborranta.
Rantan behover inte anvandas fér att berdkna kassafldden som ska betalas mellan
parterna. Referensréantan kan vara en del i framtida kassafléden, villkorade
kassafléden, med mera.

Stibor: avser hela familien av réntor som féljer samma grund fér framtagande och
administreras av samma administrator.

Stiborranta: En ranta som i avtal benamns Stibor och som har en 16ptid definierad
som T/N, 1w, 1m, 2m, 3m eller 6m. Om ett avtal innefattar fler referenser till flera
I6ptider sa maste avtalsskrivningen utformas sa att hénsyn tas till en situation da
endast en av |6ptiderna upphér. Darfér anvands begreppet Stiborrénta for en enskild
|6ptid

1 Detta galler for loptiderna 1w, 1m, 2m, 3m och 6m. T/N galler fran nastkommande bankdag.






