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Remissvar om promemorian Regellittnader pa virdepappersmarknaden och nagra 2021-05-20
fragor om referensvarden

Riksbanken har inget att invanda gallande de forslag som framfors med anledning av
Europeiska kommissionens atgardspaket for kapitalmarknadernas aterhamtning.

Nar det galler forslagen till andringar for referensvarden med anledning av andringar i EU:s
forordning om referensvarden sa tillstyrker Riksbanken att Finansinspektionen (Fl) utses till
relevant myndighet som ska utféra den bedémning som avses i artikel 23b.5a i EU:s
forordning om referensvarden. Detta ar lampligt da Fl sedan tidigare ar behorig myndighet
enligt forordningen. Riksbanken anser att Fl bor utfora bedomningen efter samrad med
Riksbanken da bedémningen kan ha relevans for saval svensk penningpolitik som finansiell
stabilitet dven om det berdr referensvarden i utlandsk valuta. Forslaget att Fl utses till
relevant myndighet med avseende pa artikel 23b.5 a medfér att Fl pa basis av en motiverad
begaran fran minst en berdrd part och efter samrad med de relevanta berorda parterna, ska
gora en beddmning om ersattningen for ett kritiskt referensvarde som godkants som en
avtalsenlig reservranta inte langre aterspeglar, eller skiljer sig avsevart fran den
underliggande marknaden eller den ekonomiska verklighet som det referensvarde som
upphor ar avsett att mata, och skulle kunna ha en negativ inverkan pa den finansiella
stabiliteten. Om FI beddmer att ersattningen for ett kritiskt referensvarde enligt artikel
23b.5 ainte langre ar lamplig ska istallet ersattningen som kommissionen faststallt galla.

Riksbanken tillstyrker aven att Fl far befogenheter att vidta atgarder mot enheter under
tillsyn som anvéant referensvarden i strid med artikel 29.1 a i férordningen (ersattning till
referensvarden). Enligt Riksbanken beddmning ar det av stor vikt att FI har tillrdckliga
befogenheter och adekvata resurser att tillse hur bade referensvarden och ersattningar
anvandas av svenska aktorer givet dessa vardens centrala roll i det finansiella systemet.

Roérande fragan om faststéllande av ersattning for nationellt kritiska referensvarden i de fall
Fl exempelvis har utfardat ett offentligt uttalande eller har offentliggjort information déar det
meddelas att ett referensvarde inte langre aterspeglar den underliggande marknaden
konstaterar Riksbanken att remisspromemorian inte féreslar nagon lagstiftningsatgard i
detta skede men att det kan finnas skal att aterkomma till denna fraga. Riksbanken anser att
det ar av stor vikt att det finns god beredskap for Fl att faststalla ersattning for nationellt
kritiska referensvarden — vilket i Sverige avser Stockholm Interbank Offered Rate (Stibor) —i
de fall det saknas lampliga reservbestammelser om Stibor inte langre skulle avspegla den
underliggande marknaden eller om Stibor skulle komma att upphdra av nagot skal. Darfor
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bér det skyndsamt utredas hur en sadan l6sning kan komma pa plats och att en sadan
I6sning skulle vara forenlig med nationell ratt. | avsaknad av en sadan I6sning finns det
annars risk for att nagon ersattning inte kan faststallas i handelse av att Stibor inte langre
skulle tillhandahallas vilket skulle kunna medféra betydande finansiella stabilitetsrisker.

Riksbanken anser vidare att Fl:s faststdllande av en eller flera ersattningar for Stibor boér ske
efter samrad med Riksbanken da detta kan medféra implikationer for svensk penningpolitik
och finansiell stabilitet. Detta ar ocksa i linje med den process som géller dd kommissionen
faststaller en eller flera ersattningar for ett referensvarde (se artikel 23b.10) dér det star att
”Innan kommissionen antar genomférandeakten ska den genomfora offentliga samrad och
beakta rekommendationerna fran andra berorda parter”.

Riksbanken noterar slutligen att det kan finnas skal att beakta och klargéra hur relevanta
artiklar bor tillampas i fall dar avtal hanvisar till mer an ett referensvérde.

Beslut i detta drende har fattats av avdelningschef Olof Sandstedt efter foredragning av
radgivare Anders Rydén och senior ekonom Stephan Wollert.

Olof Sandstedt

Anders Rydén / Stephan Wollert
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