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FRAMKV/AMDARREGLUGERD FRAMKVAMDASTJORNARINNAR 2022/EES/4/05
(ESB) 2021/1847

fra 14. oktéber 2021

um tilgreiningu & 16gbodinni vidmidun til ao taka vid af tilteknum Gtgafum af CHF LIBOR-voxtum (*)

FRAMKVZAMDASTIORN EVROPUSAMBANDSINS HEFUR,

med hlidsjon af sattmalanum um starfsheetti Evrépusambandsins,

med hlidsjon af reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) 2016/1011 fra 8. juni 2016 um visitdlur sem notadar eru sem
vidmidanir i fjarmalagerningum og fjarhagslegum samningum eda til ad meala arangur fjarfestingarsjéda og um breytingu &
tilskipunum 2008/48/EB og 2014/17/ESB og reglugerd (ESB) nr. 596/2014 (1), einkum 8. mgr. 23. gr. b,

og ad teknu tilliti til eftirfarandi:

1) CHF LIBOR-vextir (e. Swiss franc London Interbank Offered Rate) eru medal peirra fimm LIBOR-vaxta sem stjérnad
er af Ice Benchmark Administration (IBA). CHF LIBOR-vextir endurspegla vextina sem stdrir, leidandi, alpjodlega
virkir bankar, med adgang ad heildsdlumarkadi fyrir 6tryggda fjarmognun, geta fjarmagnad sig & i svissneskum frénkum
& slikum markadi. IBA reiknar Ut vextina & grundvelli gagna sem hépur banka sendir stofnuninni.

2) Breska vidskiptahattaeftirlitio (e. the Financial Conduct Authority of the United Kingdom (UK FCA)) hefur tilkynnt ad
gerd tiltekinna LIBOR-vidmidana, p.m.t. CHF LIBOR-vaxta, verdi hatt i lok ars 2021. Su aflagning er vegna ahyggna
af pvi hvort LIBOR-vextir, i tilteknum utgafum, endurspegli med fullnegjandi hetti undirliggjandi markad eda
efnahagsadstedur sem eru lysandi fyrir heilds6lumarkad fyrir 6tryggda fjarmégnun. bessar ahyggjur stafa af tregdu
meirihluta banka i hopnum, sem leggja fram gogn til LIBOR-vaxta, ad halda afram ad leggja fram gogn til viokomandi
Utgafu LIBOR-vaxta, eins og IBA tilkynnti um pann 5. mars 2021 i yfirlysingu sinni: ICE LIBOR Feedback Statement
on Consultation on Potential Cessation.

3) Adur fyrr notadi fjoldi banka CHF LIBOR-vexti i Sambandinu sem vidmidunarvexti fyrir fjdlda Gtistandandi
fasteignavedlana, sem flest munu renna Ut eftir lok ars 2021. Samkveemt svérunum i samradi framkveemdastjérnarinnar
vid almenning eru nu Gtistandandi vedlanasamningar ad fjarhed 35 milljardar evra i Sambandinu sem visa i CHF
LIBOR-vexti. Mesti fjéldi pessara samninga er Gtistandandi i Péllandi og restin er i Austurriki, Sléveniu, Hollandi og
Frakklandi.

4) [ fjolda samskipta milli framkveemdastjornarinnar og hlutadeigandi opinberra yfirvalda var 16gd ahersla & stort umfang
mogulegrar réskunar vegna aflagningar CHF LIBOR-vaxta og pérfina fyrir ad takmarka 6samfellu samninga sem visa i
CHF LIBOR-vexti til ad komast hja pvi ad pessi roskun raungerist. Framkvaemdastjornin tok tilhlydilegt tillit til
stadreynda sem lagdar voru fram til ad meta hvort skilyrdin sem sett voru fram i 23. gr. b i reglugerd (ESB) 2016/1011
veru uppfyllt og par af leidandi stadfesta ad framkveemdastjornin pyrfti ad gripa til adgeroa.

(*) Pbessi ESB-gerd birtist i Stjtid. ESB L 374, 22.10.2021, bls. 1. Hennar var getid i akvérdun sameiginlegu EES-nefndarinnar nr. 388/2021
frd 10. Desember 2021 um breytingu & 1X. vidauka (Fjarmalapjonusta) vid EES-samninginn (bidur birtingar).
(f) Stjtid. ESB L 171, 29.6. 20186, bls. 1.
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5) i skyrslu Sedlabanka Péllands fra 2021 um fjarmalastédugleika (2) er minnst & ad vid lok ars 2020 hafi yfir 410 000
heimili i Péllandi verid med vedlan tengd vid CHF LIBOR-vexti, med ymiss konar samningsstima CHF LIBOR-vaxta.
pad eru um 20% af 6llu polska vedlanasafninu, sem samkvaemt 66rum gégnum sem 16gd hafa verid fram af vidkomandi
yfirvldum eru ad heildarfjarhaed um 100 milljardar pdlskra slota (um 22 milljardar evra). Meirihluti pessara vedlana
eru til langs tima og munu verda (Gtistandandi fram yfir 2030. I skyrslunni er 16gd ahersla & ahattuna sem fylgir pvi ad
heetta gerd CHF LIBOR-vaxta og porf fyrir samfellu hdsnadislana i svissneskum fronkum til ad koma i veg fyrir ad slik
ahaetta verdi ad veruleika. Skyrslan undirstrikar enn frekar ad ef engin varadkvadi eda lagadkvaedi eru til stadar sem
tilgreina hvada viomidun skuli taka vid af CHF LIBOR-vaxtavidmiduninni geti pad 6gnad samfellu slikra samninga og
af pessum sékum haft i fér med sér fjarhagstjon fyrir banka. Polska fjarmalaraduneytid lagdi fram sambeerileg gogn til
framkvaemdastjornarinnar.

6) i Austurriki voru, i juni 2021, milli 50 000 og 60 000 heimili med husnzdislan sem visa i CHF LIBOR-vexti, ad fjarhad
9,6 milljardar evra sem eru um 5,7% af heildarhGsnadisskuldum i Austurriki. Um 400 austurriskir bankar eru
patttakendur i hdsnaedislanaséfnum sem visa i CHF LIBOR-vexti. Sedlabanki Austurrikis og fjarmalaeftirlit Austurrikis
16gdu fram svipud studningsgogn i bréfi sem sent var framkveemdastjérninni.

7 I Sléveniu voru pann 31. desember 2020 yfir 6 700 neytendalanasamningar, ad heildarvirdi meira en 300 milljonir evra,
sem visa i CHF LIBOR-vexti en sidasti skammtur peirra samninga rennur ekki 0t fyrr en 2043. bar ad auki bera 9 af
15 bénkum é&hettu gagnvart CHF LIBOR-voxtum. Hlutfall hasneaedislana sem bera CHF LIBOR-vexti i pessum 9
bonkum af 6llum hasnadislanum er um 6,34% og hlutfall hdsnedislana med CHF LIBOR-vexti af 6llum
hasnadislanum er 7,13%.

8) A=tlad er ad i Hollandi séu husnadislanasamningar sem visa i CHF LIBOR-vexti og eru &n varaakvaeda ad fjarhad
u.p.b. 500 milljénir evra.

9) I Frakklandi eiga svadisbundnir bankar um 6 400 smastlulan sem visa i CHF LIBOR-vexti med gjalddaga eftir 4rid
2021.

10)  Samkveemt reglugerd (ESB) 2016/1011 er pess krafist ad notendur viomidana geri og vidhaldi traustum, skriflegum
aaetlunum par sem settar eru fram adgerdir sem peir myndu gripa til ef vidmidun breytist verulega eda hatt er ad gera
hana og, ef pad er gerlegt og videigandi, tilnefna eina eda fleiri viomidanir sem varaviomidun fyrir viomidun sem verour
ekki lengur birt. Samningar sem visa i CHF LIBOR-vexti hafa verid gerdir 16ngu &dur en unnt var ad gera rad fyrir ad
gerd CHF LIBOR-vaxta yrdi hatt og adur en reglugerd (ESB) 2016/1011 tok gildi. bessir samningar innihalda pvi ekki
varadkvaedi sem taka & peim atburdi pegar stjornandi vidmidunar getur ekki lengur birt samningsbundna vidmidun eftir
tiltekinn dag.

11)  Vegna pess ad erfitt var ad tilgreina videigandi vidmidun i stad CHF LIBOR-vaxta adur en markadurinn fékk skyr
tilmeeli fra landsbundna vinnuhdpnum um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka (Swiss NWG) hafa einnig samningar
sem gerdir voru eftir gildistokudag (1. jantar 2018) reglugerdar (ESB) 2016/1011 ekki ad geyma varaakveedi eda ekKi
videigandi varaakveeoi.

12)  An umbreytingar 4 samningum sem visa i CHF LIBOR-vexti yfir i tilnefnda stadgénguvidmidun er veruleg hatta &
roskun samninga i mérgum adildarrikjum. Tilnefning & stadgdnguvidmidun etti pvi ad tryggja ad dregid sé r slikri
aheettu, en ef han raungerist geeti pad raskad starfsemi fjarmalamarkada i Sambandinu verulega.

13)  Breska vidskiptahattaeftirlitid tilkynnti pann 5. mars 2021 ad CHF LIBOR-vextir yrou ekki lengur deemigerdir og ad
Utgafu peirra yroi hatt. Slik yfirlysing felur i sér ad framkvaemdastjornin getur beitt heimildum sinum til ad tilnefna
lI6gbodna vidmidun i stad CHF LIBOR-vaxta skv. 8. mgr. 23. gr. b i reglugerd (ESB) 2016/1011.

(®» Narodowy Bank Polski (Sedlabanki Péllands), Skyrsla um fjarmalastédugleika, juni 2021
https://www.nbp.pl/en/systemfinansowy/fsr202106.pdf?v=2
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14)

15)

16)

17)

18)

Nidurstada samrads framkveemdastjornarinnar vid almenning stadfesti mikilveegt hlutverk tiltekinna samningstima CHF
LIBOR-vaxta i vedlanasamningum, einkum med eins manadar, priggja manada, sex manada og 12 manada
samningstima. Skortur & skyrum og 6tvireedum voéxtum til ad taka vid i vedlanasamningum sem visa i CHF LIBOR-
vexti myndi hafa i for med sér réttarévissu sem geeti leitt til malsséknar og rdskunar & samningum. bvi pykir rétt ad
framkveemdastjérnin tilnefni 16gbodna vidmidun sem tekur vid fyrir pessa fjéra samningstima CHF LIBOR-vaxta til
notkunar i hvers konar samningum, og i 6llum fjarmalagerningum eins og peir eru skilgreindir i tilskipun Evrépu-
pingsins og radsins 2014/65/EB (3), p.m.t. en ekki takmarkad vid sparireikninga, vedlan og lan, p.m.t. neytendalana-
samningar og lan til litilla fyrirteekja, sem falla undir 16g adildarrikis sem ekki innihalda varadkveedi eda innihalda
varadkveaedi sem ekki eiga vid.

Vinnuhépurinn um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka (Swiss NWG) lagdi arid 2017 til ad notadir yrou svissneskir
medaldagvextir (Swiss Average Rate Overnight eda SARON-vexti), sem stjornad er af SIX Swiss Exchange Financial
Information AG (SIX), sem vaxtaviomioun i stad CHF LIBOR-vaxta (4). Vinnuhdpurinn um viomidunarvexti fyrir
svissneska franka (Swiss NWG) lagdi i september 2020 til, eftir ad hafa vidurkennt ad émdgulegt veeri ad bda til
vaxtaviomidun til framtidar fyrir tiltekna gildistima & grundvelli SARON, ad notadir skuli samsettir SARON-vextir sem
grundvollur fyrir varavexti fyrir tilvisun i CHF LIBOR-vexti fyrir reidufjargerninga. Tilnefnd stadgdnguviomidun fyrir
videigandi samningstima CHF LIBOR-vaxta i eldri reidufjargerningum tti pvi ad reiknast sem samsettir SARON-
vextir.

Nidurstada samrads framkvemdastjérnarinnar vid almenning synir ad studningur er til stadar, p.m.t. hja opinberum
yfirvéldum adildarrikja sem verda fyrir mestum ahrifum vid tilnefningu I6gbodinnar stadgénguvidmidunar i stad CHF
LIBOR-vaxta i 6llum utgafum i samremi vid tilmeli vinnuhdpsins um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka.
A medan CHF LIBOR-vextir eru aztladir framtidarvextir, par sem vidskiptavinurinn veit fyrirfram vextina sem eru til
greidslu fyrir timabilid sem framundan er, eru samsettir SARON-vextir reiknadir aftur i timann. bad pydir ad vextirnir &
gefnu timabili verda ekki pekktir fyrr en i lok timabilsins. Til ad haegt sé ad nota vextina vid upphaf vaxtatimabilsins er
mdoguleg lausn ad dkvarda vextina & grundvelli athugunartimabils & undan vaxtatimabilinu. Pann 29. september 2020
lagdi vinnuh6purinn um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka til ad i tilvikum par sem naudsynlegt er ad pekkja
vaxtagreiosluna i upphafi vaxtatimabilsins verdi notadir samsettir SARON-vextir i samraemi vid adferdafreedina um
Lnyjustu endurstillingu® (e. last reset). Slik adferdafraedi felur i sér &kvordun & voxtum fyrir naesta timabil & grundvelli
sannreyndra samsettra vaxta fyrra timabils sem er jafn langt og vaxtatimabilid sem stendur fyrir dyrum.

Samkvaemt tilmeelum vinnuhopsins um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka pann 1. febrGar 2021 attu notendur ad
taka upp eins manadar samsetta SARON-vexti sem vaxtavidmidun i stad eins manadar CHF LIBOR-vaxta og priggja
méanada samsetta SARON-vexti sem vaxtaviomidun i stad priggja manada CHF LIBOR-vaxta, sem akvardadir eru
samkvaemt adferdafreedinni um nyjustu endurstillingu, p.e. samsetta SARON-vexti eins og peir eru reiknadir Ut, eftir pvi
sem vid &, a grundvelli pess eins manadar og priggja manada timabils sem er strax 4 undan vaxtatimabilinu.

Vinnuhopurinn um ahettulausa evruvexti (Euro Risk-Free Rate Working Group) tilgreindi i tilmelum sinum pann
11. mai 2021 ad adferdafraedin um nyjustu endurstillingu fyrir timabil sem eru lengri en prir manudir geeti haft i for med
sér reikningsskila- og &hattuvarnaraskoranir vegna mismunandi fyrirkomulags IBOR-vaxta (sem er &ztlun fram i
timann) og SARON-vaxta (sem byggjast & fyrri timabilum), sem verda steerri eftir pvi sem samningstiminn er lengri.
Vinnuhépurinn um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka lagdi pann 1. jali 2021 til sem annan valkost adferdafreedi
um ,nyjustu stillingu® (e. last recent) med eins manadar athugunartimabili. Slik adferdafreedi felur i sér akvoroun &
voxtum fyrir naesta timabil & grundvelli sannreyndra samsettra vaxta fyrra timabils sem er skemmra en vaxtatimabilid
sem stendur fyrir dyrum. Med tilliti til tilmala vinnuhopsins um ahettulausa evruvexti, og til ad vera eins nalegt
upphaflega vidmidunartimabilinu fyrir hvern samningstima og mogulegt er, voru priggja manada samsettir SARON-
vextir taldir eiga betur vid en eins manadar samsettir SARON-vextir fyrir samningstima CHF LIBOR-vaxta sem eru prir
manudir eda lengri. bvi er videigandi ad nota eins manadar samsetta SARON-vexti og priggja manada samsetta
SARON-vexti sem stadgdnguvaxtaviomidun sem tekur vid, eftir pvi sem vid &, af eins manadar CHF LIBOR-voxtum og
priggja méanada CHF LIBOR-vdxtum og ad nota priggja manada samsetta SARON-vexti einnig sem stadgongu-
vaxtavidmidun i stad sex og t6lf manada CHF LIBOR-vaxta.

O
@)

Tilskipun Evrdépupingsins og radsins 2014/65/ESB fra 15. mai 2014 um markadi fyrir fjarmalagerninga og um breytingu & tilskipun
2002/92/EB og tilskipun 2011/61/ESB (Stjtid. ESB L 173, 12.6.2014, bls. 349).

SARON-vextir eru birtir & viokomandi vefsidu stjornanda peirra: https://www.six-group.com/exchanges/indices/data_centre/
swiss_reference_rates/compound_rates_en.html
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19)  Munur er & milli gildis CHF LIBOR-vaxta og samsettra SARON-vaxta. Til ad endurspegla slikan mun og til ad
lagmarka efnahagsleg ahrif Gtskipta atti ad beeta fastri adlogun verdbils vid samsetta SARON-vexti fyrir hvern
samningstima CHF LIBOR-vaxta sem peir koma i stadinn fyrir.

20)  Samrad framkvamdastjérnarinnar vid almenning stadfesti ad videigandi er ad reikna Gt fasta adlogun verdbils &
grundvelli sdgulegs midgildis verdbils milli CHF LIBOR-vaxta og viokomandi samsettra SARON-vaxta yfir fimm ara
afturskyggnt timabil fram ad 5. mars 2021.

21)  bvi er videigandi ad vextirnir sem framkvamdastjérnin tilnefnir til ad koma i stad samningstima vidkomandi CHF
LIBOR-vaxta samsvari samsettum SARON-voxtum ad vidbeettri videigandi adlégun verdbils eins og hun er birt fyrir
hvern gildistima viokomandi samsettra SARON-vaxta (eins, priggja, sex og télf manada).

22)  Samkveemt 3. mgr. 23. gr. b i reglugerd (ESB) 2016/1011 kemur ny vaxtavidmidun sem tekur vid af CHF LIBOR-
voxtum, i krafti laga, i stad allra tilvisana i pa vidmidun i 6llum samningum og i 6llum fjarmalagerningum eins og peir
eru skilgreindir i tilskipun 2014/65/ESB sem ekki innihalda varadkveedi eda innihalda varadkvadi sem ekki eru
videigandi. bessi Utskipti hafa pvi ekki ahrif & samninga sem buid er ad endurnyja til ad maeta pvi ad gerd CHF LIBOR-
vaxta verdi heett, eins og kvedid er &um i 11. mgr. 23. gr. b i reglugerd (ESB) 2016/1011.

23)  Med tilliti til pess ad birtingu LIBOR-vaxta verdur hett 1. jandar 2022 ettu tilgreindu vextirnir ad koma i stad CHF
LIBOR-vaxta frd og med peim degi.

24) Breska vidskiptahattaeftirlitid, sem stjornandi CHF LIBOR-vaxta, Sedlabanki Sviss, i hlutverki sinu sem skrifstofa
vinnuhopsins um vidmidunarvexti fyrir svissneska franka, og Evrdpska verdbréfamarkadseftirlitsstofnunin 16gdu fram
alit sitt & pessari reglugerd.

25)  Réodstafanirnar, sem kvedio er a um i pessari reglugerd, eru i samraemi vid alit evropsku verdbréfanefndarinnar.

SAMPYKKT REGLUGERD PESSA:

1.gr.
Utskipti CHF LIBOR-vaxta

1.  Eftirfarandi vextir eru tilnefndir sem vaxtaviomidun i stad CHF LIBOR-vaxta i 6llum samningum og &llum fjar-
malagerningum eins og peir eru skilgreindir i tilskipun 2014/64/ESB:

a) i stad eins manadar CHF LIBOR-vaxta koma eins manadar samsettir SARON-vextir, eins og peir eru & eins manadar
timabili fyrir vaxtatimabilid,

b) i stad priggja manada CHF LIBOR-vaxta koma priggja manada samsettir SARON-vextir, eins og peir eru a priggja manada
timabili fyrir vaxtatimabilid,

c) i stad sex manada CHF LIBOR-vaxta koma priggja manada samsettir SARON-vextir, eins og peir eru & priggja manada
timabili fyrir vaxtatimabilid,

d) i stad tolf manada CHF LIBOR-vaxta koma priggja manada samsettir SARON-vextir, eins og peir eru a priggja manada
timabili fyrir vaxtatimabilid.

2. Fastri adlogun verdbils skal beett vid vaxtaviomidunina sem tekur vid og tilnefnd er i 1. mgr. Su fasta adlégun skal
jafngilda verdbilinu sem birt er fyrir hvern videigandi samningstima og skal reiknud 5. mars 2021 sem sogulegt midgildi
verdbils milli viskomandi CHF LIBOR-vaxta og vidkomandi samsettra SARON-vaxta yfir fimm ara afturskyggnt timabil fyrir
hvern samningstima.
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3. Tilnefna skal nyja vaxtavidmidun i stad CHF LIBOR-vaxta i samreemi vid eftirfarandi téflu:

SAMN- . - R . .

LIBOR INGSTIMI Stadgdnguvaxtaviomidun Fost adlogun verdbils (%)
CHF 1M Samsettir eins manadar SARON-vextir (SAR1MC) -0,0571

ISIN CH0477123886
CHF 3M Samsettir priggja manada SARON-vextir (SAR3MC) 0,0031

ISIN CH0477123902
CHF 6M Samsettir priggja manada SARON-vextir (SAR3MC) 0,0741

ISIN CH0477123902
CHF 12M Samsettir priggja manada SARON-vextir (SAR3MC) 0,2048

ISIN CH0477123902

2.gr.
Gildistaka og framkvaeemd
Reglugerd pessi ddlast gildi & tuttugasta degi eftir ad han birtist i Stjornartidindum Evrépusambandsins.

pessi reglugerd kemur til framkveemda frd og med 1. jantar 2022.

Reglugerd pessi er bindandi i heild sinni og gildir i 6llum adildarrikjunum &n frekari I6gfestingar.

Gjort i Brussel 14. oktober 2021.

Fyrir hénd framkveemdastjérnarinnar,
Ursula VON DER LEYEN

forseti.



