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CORRIGENDUM
This document corrects the document COM(2023) 455 final of 14.7.2023.
Concerns all language versions.

On page 3,

for: 'Table 2: Overview of the number of EU and non-EU benchmark administrators'
read: 'Table 1: Overview of the number of EU and non-EU benchmark administrators,
according to information received from ESMA, based on data from Rimes Technologies -
Data Management for Financial Services (www.rimes.com)'.

On page 6, footnote 18,
for: 'Reported by ESMA on the basis of a commercial database'
read: 'According to information received from ESMA, based on data from Rimes

Technologies - Data Management for Financial Services (www.rimes.com)'.

The text shall read as follows:

RAPPORT FRAN KOMMISSIONEN TILL EUROPAPARLAMENTET OCH RADET

om tillimpningsomradet for forordning (EU) 2016/1011, sérskilt néir det giller enheter
under tillsyn som fortsétter att anvinda referensvirden fran tredjeléinder, och om
potentiella brister i den nuvarande ramen
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1. INLEDNING

Ett referensvirde ir ett index (') som anvinds som referens for att faststilla priset pa ett
finansiellt instrument eller ett finansiellt avtal. En méngd olika referensvérden tas for
narvarande fram, bland annat referensrantor som Euribor, referensvirden for aktier och
referensvédrden for varor, t.ex. referensvirden for energi som West Texas Intermediate
(WTI) eller Brent. Referensvérdena skiljer sig at nar det géller vilka underliggande
uppgifter som anvénds, hur de underliggande uppgifterna samlas in, hur referensvirdet
berdknas och hur det sprids till slutanvéndaren.

Finansmarknaderna ir globala marknader, och referensvirden tas fram och anvénds
internationellt. Europeiska banker, investeringsfonder och andra anvédndare av
referensvirden (%) hinvisar till referensvirden fran EU och fran ldnder utanfdr EU for flera
olika d&ndamaél, fran att sdkra sina egna risker, inbegripet rinte-, kredit- och valutarisker,
och erbjuda produkter for att sdkra sina kunders risker till att upprétta en
investeringsportfolj genom att anvénda referensvérdet antingen som en investeringsmall
eller som ett referensvérde for resultatet. De flesta referensvirden (6ver 3,6 miljoner) tas
fram av administratorer utanfor EU (°). Bestimmelserna i forordning (EU) 2016/1011
(referensvirdesforordningen) om anvindning av referensvirden fran lander utanfor EU ar
dirfor av stor betydelse (*).

Denna rapport uppfyller mandatet i artikel 54.6 i referensvardesforordningen, som kriaver
en rapport om denna forordnings tillimpningsomrade, sérskilt nir det géller att enheter
under tillsyn fortsitter att anvinda referensvirden fran tredjeldnder, och om potentiella
brister i den nuvarande ramen. Denna rapport och dess slutsats uppfyller ocksa villkoret
for antagande av en delegerad akt i enlighet med artikel 54.7 i referensvérdesforordningen,
for att forlinga Overgdngsperioden innan bestimmelserna om anvindning av
referensvérden fran lander utanfér EU borjar tillimpas.

2. POLITISKT OCH RATTSLIGT SAMMANHANG

Tillhandahallandet och anvéndningen av referensvirden har varit en reglerad verksamhet
enligt referensvérdesforordningen sedan 2016. Alla administratorer av referensvirden 1 EU
star under tillsyn pa nationell nivé (°) eller EU-niva (°) och méste folja organisatoriska
regler och uppforanderegler.

Referensvardesforordningen genomfor 1  huvudsak principerna for finansiella
referensvirden  frdn  Internationella  organisationen  for  vérdepapperstillsyn
(Ioscoprinciperna) eller, 1 tillampliga fall, principerna for organisationer som rapporterar
oljepriser (Ioscos PRA-principer). Dessa tvd uppsittningar principer utvecklades pa
internationell nivd under 2012-2013 som svar pé olika avsldjanden om manipulering av

(") Ettindex &r ett statistiskt matt, vanligtvis pé ett pris eller en kvantitet, som beriiknas eller faststills utifrdn
en representativ uppsattning underliggande data.

(®) Enheter under tillsyn definieras i artikel 3.1.17 i referensvirdesforordningen.

(®) Enligt information frin Esma, som bygger pa uppgifter frin Rimes Technologies — Data Management for
Financial Services (Www.rimes.com).

(%) Sérskilt artikel 29.1 in fine och artiklarna 30-33 i referensvirdesforordningen.
(°) Fér alla referensvirden forutom kritiska EU-referensvirden.

(°) Kritiska EU-referensvirden dvervakas av Esma.



referensviarden och fortsdtter att fungera som ett viktigt fokus for system for
referensvérdesreglering 1 hela vérlden. Principerna f6ljs av de flesta professionella
administratorer av referensvirden, om an framst pd grundval av sjélvcertifiering.



Referensvirdesforordningens tilliimpningsomrade

Referensvirdesforordningen ar bindande for alla referensvérdesadministratérer i EU, och
Overtriddelser bestraffas med boter pd upp till 10 % av den Overtrddande partens
arsomsattning. Till skillnad fran rattsordningarna for referensvérden i andra jurisdiktioner
har referensvirdesforordningen ett brett tillimpningsomrade, baserat pa antagandet att alla
finansiella referensvérden och alla administratorer kan vara foremal for intressekonflikter.
Referensvirdesforordningen omfattar darfor inte bara referensvirden med systemrelevans
och referensvdrden som é&r sdrskilt kdnsliga for intressekonflikter, utan dven mindre
anvinda referensvirden och referensvérden dér intressekonflikter sannolikt inte kommer
att uppsta. Av det skilet inkluderades viktiga inslag av proportionalitet i
referensvérdesforordningen pa grundval av skillnader mellan referensvirdena i1 friga om
egenskaper och sarbarheter (7). For att minska eventuella risker for regelarbitrage forbjods
slutligen anvéndning av referensvérden fran linder utanfor EU, forutom nédr de omfattas
av likvérdig lokal reglering och tillsyn eller om administratoren av ett referensvirde
frivilligt foljer referensvérdesforordningen och soker tilltrdde till EU:s marknad genom
erkdnnande eller godkdnnande.

Referensvirdesforordningen borjade tillimpas den 1 januari 2018, med en
overgangsperiod for befintliga referensvirden och referensvirden fran ldnder utanfor EU
fram till och med den 31 december 2019. Denna tidsfrist forlingdes senare tva gdnger och
4r nu den 31 december 2023 (%).

I forslaget till vad som skulle bli 2020 ars Oversyn av referensvérdesforordningen
undersoktes effekterna av bestimmelserna om tredjeland i referensvardesforordningen pa
tillgdngen till vissa referensvirden for utléindsk valuta for marknadsaktorer i EU, eftersom
marknadsaktorerna har meddelat att artikel 29.1 1 referensvérdesforordningen skulle
begrinsa tillgdngen till manga av dessa referensviarden om kapitlet om tredjeland skulle
borja tillimpas (°). En sérskild utmaning for dessa referensviirden nir det giller att siikra
tilltradet till EU:s marknad ar att de i allmanhet inte tas fram for kommersiella &ndamal
och ofta offentliggdrs av halvoffentliga enheter eller kontrolleras av regeringar som
anvinder dem som ett politiskt verktyg. Eftersom de offentliggors pé icke-kommersiell
grund saknar deras administratorer ekonomiskt incitament att soka efterlevnad av
referensvérdesforordningen. Med tanke pa risken att enheter under tillsyn i EU inte fér
tillgang till de referensviarden for utlindsk valuta som behdvs for att sdkra
affarsverksamhet 1 de berorda tredjelinderna har medlagstiftarna gett kommissionen
befogenhet att tilldta anvindning av specifika referensvirden for utlindsk valuta.

Mer allmint insdg medlagstiftarna att ikrafttrddandet av bestimmelserna om
referensviarden fran tredjelinder potentiellt skulle kunna péverka tillgangen till
referensvirden fran tredjelédnder for anvéndare av referensvérden i EU, utover den mycket
specifika deluppsittningen av referensvirden for utlindsk valuta. Det var ocksa under

(") Det finns till exempel en gradering mellan kritiska, signifikanta och icke-signifikanta referensvérden pé
grundval av volymen av de finansiella avtal och finansiella instrument som héanvisar till ett
referensvirde, ddr administratorer av de tva sistndmnda kategorierna har mdjlighet att avsta fran att
tillimpa vissa krav genom att uppfylla eller forklara” (se artiklarna 25 och 26 i
referensvéirdesforordningen). Dessutom omfattas referensvdrden som anvinder dataunderlag som
regleras vid kéllan (s.k. referensvirden baserade pa reglerade uppgifter) av mindre strénga bestimmelser
om kontroll av dataunderlag (se artikel 17 i referensvirdesforordningen).

(®) Genom forordning (EU) 2019/2089 och forordning (EU) 2021/168.

(®) Se konsekvensbeddmningen pa https://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52020SC0142.
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denna forhandlingsprocess som medlagstiftarna inkluderade det 6versynsmandat som 1&g
till grund for denna rapport ('°).

(1% Artiklarna 54.6 och 54.7 i referensviirdesforordningen.
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Bestimmelser om anvindning av referensvirden fran linder utanfor EU (1)

Enligt de nuvarande bestimmelserna om tredjeland kan referensvérden fran lander utanfor
EU anvindas i EU, forutsatt att de fér tilltrdde via ett av de tre sédtt som anges i
referensvardesforordningen.

Det forsta alternativet ér likvirdighet (artikel 30 i referensvirdesforordningen), som
har formen av ett genomforandebeslut dar det anges att regelverket i ett tredjeland
innehaller bindande krav som &r likviardiga med kraven i referensvérdesforordningen, och
att dessa krav ar foremal for effektiv tillsyn och verkstillighet. Det finns tva varianter av
ett sddant beslut som antingen tdcker hela tillimpningsomridet for regleringen av
referensvérden i ett tredjelands jurisdiktion eller endast omfattar specifika administratorer,
specifika referensvirden eller familjer av referensvirden. Nir ett beslut om likvardighet
har fattats kontaktar Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma)
tillsynsmyndigheten 1 tredjelandet och uppréttar samarbetsarrangemang  for
informationsutbyte och omedelbar underrittelse, i det fall en behdrig myndighet 1
tredjelandet konstaterar att en administrator bryter mot sina réttsliga skyldigheter.
Referensviarden som omfattas av ett beslut om likvirdighet tas upp 1 Esmas register 6ver
referensvirden frdn tredjeldnder som dr tillgdngliga for anvindning i EU. Endast
Australien och Singapore har beviljats partiell likvérdighet, och en handfull andra
jurisdiktioner har uttryckt intresse.

Likvirdighet dr beroende av att ett tredjelands lagstiftare och/eller tillsynsmyndighet tar
initiativ till att kontakta Europeiska kommissionen, men de tva tilltrddesvégarna nedan kan
anvéndas enbart pa initiativ av administratdrer av referensvérden, eller administratorer av
referensvirden som &r verksamma i en jurisdiktion ddr de inte omfattas av bindande
bestammelser.

Den andra tilltrddesviagen dr godkédnnande (artikel 33 i referensvirdesforordningen),
dér en enhet under tillsyn 1 EU (vilket kan vara en referensvdrdesadministrator eller en
annan typ av enhet som star under tillsyn av en nationell behorig myndighet i EU) tar pa
sig regleringsansvaret for ett referensvirde fran ett land utanfor EU. 1
referensvéardesforordningen anges att den godkdnnande enheten bor ha en “klar och
véldefinierad roll inom en tredjelandadministratdrs regelverk for kontroll eller
redovisning” och kan “pa ett effektivt sétt [...] Overvaka tillhandahallandet av ett
referensvirde”. Bland andra villkor kravs det 1 referensvérdesforordningen ett objektivt
skal till att referensvirdet tas fram utanfor EU. Godkénda referensvirden eller familjer av
referensvirden tas upp 1 Esmas register over referensvirden fran tredjelédnder.

Den tredje tilltrddesvdgen for referensvirden fran ldnder utanfor EU ér erkinnande
(artikel 32 i referensvirdesforordningen). Enligt detta system madste en
tredjelandadministrator ha en réttslig foretradare, dvs. en fysisk eller juridisk person som
ar etablerad i EU och uttryckligen utsedd av administratdren att agera pa dennes vagnar
med avseende pd dennes skyldigheter enligt referensviardesforordningen. Administratdren
maste visa for Esma att den uppfyller de viktigaste kraven 1 referensvardesforordningen,
och Esma kan 1 tillimpliga fall ingd ett samarbetsavtal med administratorens nationella
tillsynsmyndighet.

Béde erkdnnande och godkdnnande kan initieras av en administratér utanfér EU som vill
marknadsfora sina referensvérden till enheter under tillsyn i EU. For att fa tilltrdde pd nagot

(') Sérskilt artikel 29.1 in fine och artiklarna 30-33 i referensvirdesforordningen.
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av dessa sitt krdvs dock att en administrator har ett ekonomiskt intresse av att gora detta.
Om sa inte ar fallet kommer en administrator fran ett land utanfér EU inte att anstrdnga sig
for att inrétta och ersitta den nddvédndiga ndrvaron i unionen, och anvindare i EU kommer
att berovas de berdrda referensvérdena.

En bild av EU:s marknad for referensvirden

For nirvarande dr 72 administratorer av referensviarden i EU upptagna i Esmas register.
Av de referensvirden som for ndrvarande anvinds i EU é&r ett (Euribor) ett kritiskt
referensvirde under tillsyn av Esma ('?). Tre — Stockholm Interbank Offered Rate
(STIBOR), Norway Interbank Offered Rate (NIBOR) och Warsaw Interbank Offered Rate
(WIBOR) — i#r kritiska referensvirden som star under nationell tillsyn ('*). Alla dessa
kritiska referensvirden ar referensrantor, och vart och ett av dem administreras av olika
EU-administratorer. En informell undersékning av nationella tillsynsmyndigheter fran
Esma visade att i september 2022 erbjod sex referensvardesadministratdrer som stir under
europeisk tillsyn (tre inom och tre utanfor EU (14)) totalt 50 signifikanta referensvirden
(**). T mars 2023 fanns det dessutom totalt 12 administratdrer som tillhandahdll EU-
referensviarden for klimatet, varav hilften ar foremal for europeisk tillsyn enligt
referensvérdesforordningen: fem Gvervakas av nationella myndigheter och ett dvervakas
av Esma inom ramen for systemet for erkdnnande.

I Esmas register fortecknas ocksd 14 administratdrer fran lander utanfér EU som véljer
olika tilltradesvégar. Besluten om likvirdighet for Australien och Singapore omfattar tva
administratorer och totalt sju referensvdrden. Tvé referensvirdesadministratorer (S&P
Dow Jones Indices LLC och SIX Index AG) har valt tilltrdde genom godkiinnande for
totalt 4 597 referensvirden. Via systemet for erkinnande har tio administratorer (')
inkluderats i Esmas register, och totalt 15 245 referensvdrden omfattas.

Tabell 1: Oversikt éver antalet referensvirdesadministratorer inom och utanfor EU, enligt
information frdan Esma som bygger pd uppgifter fran Rimes Technologies — Data Management for
Financial Services (www.rimes.com)

Administratorer av | Totalt EU Utanfor EU
referensvirden

('?) Artikel 20.1 a i referensvirdesforordningen, enligt vilken ett referensviirde ska anvindas som en referens
for finansiella avtal och finansiella instrument som har ett totalt virde pa minst 500 miljarder euro.

(13) Artikel 20.1 b i referensvirdesforordningen.

(') Har fatt tilltrdde till EU:s marknad genom erkinnande eller godkinnande. Detta ir utdver ett okéint antal
administratorer fran lander utanfor EU som erbjuder signifikanta referensvdarden i EU enligt
overgangsbestimmelserna.

(13) Dvs. referensvirden som anvinds som en referens for finansiella avtal och finansiella instrument med ett
totalt varde pa minst 50 miljarder euro eller som inte har négra eller mycket fa 1dmpliga marknadsledda
alternativ och skulle kunna ge upphov till en betydande och negativ paverkan pa marknadens integritet,
den finansiella stabiliteten, konsumenterna, realekonomin eller finansieringen av hushall eller foretag i
en eller flera medlemsstater.

('%) Hedge Fund Research, Inc. (USA), ICAP Information Services Limited (Forenade kungariket), Invesco
Indexing LLC (USA), JPX Market Innovation & Research, Inc. (Japan), Leonteq Securities AG
(Schweiz), LPX AG (Schweiz), Nikkei Inc. (Japan), Scientific Infra Pte Ltd (Singapore), STOXX Ltd.
(Schweiz), WisdomTree, Inc. (USA).



Totalt antal 345 72 273

Finns i EU (V) 86 72 14

Dessutom omfattas 259 tredjelandsadministratorer som for nérvarande inte dr registrerade
1 EU av den &vergingsperiod som foreskrivs i artikel 51.5 i referensvérdesforordningen
('®). De tio frimsta av dessa 259, nir det giller antalet referensvirden som erbjuds, ir
baserade antingen i Forenade kungariket eller i USA. Figur 1 ger en Oversikt dver antalet
referensvardesadministratorer i varje land och redovisar den 6vergripande férdelningen av
administratorer av referensvérden globalt. Dessutom stér de tio frimsta administratdrerna
av referensvirden frin tredjeldnder for 98 % av det totala antalet referensvirden frin
tredjeldnder. Som en jaimforelse kan ndmnas att den storsta tredjelandadministratéren som
for narvarande ar registrerad (genom godkdnnande eller erkdnnande) 1 EU inte skulle
rankas bland de tio frimsta referensvdrdesadministratdrerna globalt sett efter antalet
referensvédrden som tillhandahalls.

Ovanstdende visar att endast 5 procent av de referensvirdesadministratorer fran lander
utanfor EU vars referensvirden for nirvarande ér tillgéngliga for anvindning pa EU:s
marknad har fatt en status som sékerstéller att deras referensvirden forblir tillgdngliga nér
bestimmelserna om tredjeland blir obligatoriska.

(') Nir bestimmelserna om tredjeland borjar tillimpas.

('®) Enligt information frin Esma som bygger pa uppgifter frén Rimes Technologies — Data Management
for Financial Services (www.rimes.com).



Figur 1: Antal referensvirdesadministratorer per land i hela virlden (med undantag for dem som
redan dir registrerade) (*°)

Ovriga: 71

Kanada: 4

Taiwan: 6/

Hongkong: 6 /
) _/ Férenade
Kina: 6 .

kungariket: 38
Sydkorea: 9

Japan: 9
Schweiz: 15

3. BEDOMNING

Referensvirdesforordningen utformades for att gilla alla referensvérden, alla
administratorer av referensvérden och all anvdndning av referensvérden av enheter under
tillsyn 1 EU. Enheter under tillsyn i EU féar endast anvidnda referensvirden som uppfyller
kraven 1 referensvirdesforordningen. For administratorer av referensviarden i EU éar
efterlevnad av referensvérdesforordningen obligatorisk och leder till att alla deras
referensvirden ir tillgidngliga for anvdndning i unionen. For referensvirden fran lander
utanfor EU tillhandaholls ett antal tilltrddesvédgar for administratorer fran ldnder utanfor
EU. Administratorer av referensviarden frin ldnder utanfor EU — fOrutom de vars
referensvdrden omfattas av ett beslut om likvardighet — méste dock fatta ett positivt beslut
for att soka Gverensstimmelse med referensvdrdesforordningen genom erkdnnande eller
godkdnnande. Ett sddant beslut dr beroende av det ekonomiska intresse som de har for
EU:s marknad.

Det antogs att jurisdiktioner utanfor EU med tiden skulle utveckla jamforbara dvergripande
bestimmelser for finansiella referensvdarden. Detta skulle ha gjort det mojligt for
kommissionen att erkédnna dessa regleringssystem som likvardiga eller skulle ha gjort det
mojligt for administratorer av referensvérden fran tredjeldnder att soka tilltrade till EU:s
marknad via metoderna for erkdnnande eller godkinnande utan, eller med férre,
anstrangningar att uppfylla kraven. Detta har emellertid inte varit fallet. Inget av systemen

(") Kategorin “Ovriga” omfattar foljande: Chile, Indien, Nya Zeeland, Ryska federationen, Singapore och
Sydafrika (med tre administratdrer vardera); Forenade Arabemiraten, Argentina, Australien, Bahrain,
Brasilien, Egypten, Indonesien, Israel, Namibia, Nigeria, Filippinerna, Thailand, Turkiet och Vietnam
(med tvd administratdrer vardera) och Colombia, Guernsey, Jamaica, Jordanien, Kenya, Kuwait,
Kazakstan, Sri Lanka, Marocko, Montenegro, Mauritius, Mexiko, Malaysia, Oman, Panama, Pakistan,
Qatar, Serbien, Saudiarabien, Tunisien, Trinidad och Tobago, Ukraina, Uganda, Zambia och Zimbabwe
(med en administratdr vardera).



for referensvérdesreglering utanfor EU, forutom regleringen i Forenade kungariket,
fungerar pa grundval av ett lika brett tilldimpningsomréde.

Denna situation paverkar anviandarna av referensvirden i EU, eftersom tillimpningen av
de nuvarande bestimmelserna om tredjeland enligt referensviardesférordningen avsevért
skulle kunna minska antalet och méngfalden av referensvérden som enheter under tillsyn
1 EU kan anvinda. Detta skulle bland annat vara problematiskt for
kapitalforvaltningssektorn, eftersom det skulle begrinsa antalet och mangfalden av
referensvdrden som ér tillgédngliga for investeringsfonder for att aterge resultatet for ett
referensvirde eller jimfora en investeringsfonds resultat med ett referensvérde, som béda
betraktas som anvindning av det referensvirdet enligt referensvardesforordningen. Detta
kan destabilisera EU:s kapitalforvaltningssektor och begrinsa derivatanvindarnas
mojligheter att sdkra sin  verksamhet. Denna destabilisering av  EU:s
kapitalforvaltningssektor skulle, tillsammans med derivatanvédndarnas begransade
mojligheter att forlita sig pa ett stort antal alternativ for att sdkra sin verksamhet pa grund
av dessa derivats begriansade kapacitet att hinvisa till referensviarden fran tredjelénder,
kunna innebira risker for den finansiella stabiliteten 1 unionen. Slutligen skulle en mindre
marknad med farre aktorer som erbjuder referensvirden sannolikt vara mindre
konkurrenskraftig.

Anvéndare och slutanvdndare av referensviarden i EU dr i hog grad beroende av
referensvirden som administreras utanfor EU. 1 ett riktat samrdd sommaren 2022 ()
papekades foljande:

- Avde anvindare av referensvirden som besvarade frigeformuldret var det ingen
som svarade att deras verksamhet Overhuvudtaget inte fOrlitade sig pa
referensvérden fran ldnder utanfér EU — dven om det kan férekomma partiskhet i
urvalet (16 av 20 anvidndare rapporterade att deras verksamhet var mattligt, starkt
eller uteslutande beroende av referensvirden fran lander utanfér EU).

- De skidl som angavs for att anvidnda ett referensvérde fran ett land utanfor EU 1
stéllet for ett EU-alternativ var foljande:

o Vana: Anvindningen av ett visst referensvérde dr etablerad praxis, eller sa
har anvéndaren lidngvariga eller breda affarsforbindelser med
administratoren av referensvirdet.

o Avsaknad av EU-baserade alternativ: Till exempel pa vissa
nischmarknader som &r nira kopplade till ett specifikt referensvérde fran ett
land utanfor EU, sdsom marknaden for transporter av torrbulk, som forlitar
sig pa referensviarden som tas fram av Baltic Exchange, baserad i London.

o Kundefterfragan eller marknadsinflytande hos vissa administratorer
av referensvirden: Kunder soker ibland exponering mot ett specifikt
referensvirde (ofta varumérkesnamn) frén ett land utanfér EU, och vissa
referensvirden fran ldnder utanfor EU uppfattas ocksd som ledande inom
sitt specifika marknadssegment (t.ex. MSCI World Index Family).

- Aven om flera anvindare av referensvirden rapporterar att de huvudsakligen eller
uteslutande anvédnder referensvirden som fOr nérvarande redan uppfyller
kriterierna 1 bestimmelserna om tredjeland i referensvérdesforordningen, eller
rapporterar att de dr dvertygade om att de administratorer av referensvarden som

®") Se https://finance.ec.europa.eu/regulation-and-supervision/consultations/finance-2022-benchmarks-
third-country sv for en sammanfattande rapport om svaren pa detta samrad.
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de anviander kommer att vidta nodvéndiga atgérder i tid, kvarstar det en betydande
osdkerhet om den framtida tillgangen till manga referensvérden fran lander utanfor
EU. I ménga fall (58 %; 11 av 19) har administratorer vars referensvirden dnnu
inte uppfyller kraven 1 referensviardesforordningen &nnu inte systematiskt
informerat sina anvéndare i EU om sina avsikter att uppfylla kraven.

Om anvindningen av referensvdrden fran lander utanfor EU ér ett svar pa specifika krav
frén slutanvédndare eller specifika exponeringsegenskaper eller risksdkringsegenskaper
som efterstridvas av slutanvéndare som inte kan uppfyllas av EU-referensviarden, kan en
begridnsning av deras anvindning av enheter under tillsyn i EU leda till att efterfrdgan pa
finansiella produkter och tjénster som hénvisar till dessa referensviarden forskjuts till
leverantorer av finansiella tjénster utanféor EU. Om en investerares eller ett foretags
efterfrdgan inte kan tillgodoses av en bank eller en investeringsfond i EU (pa grund av
oformaga att hianvisa till ett referensvérde fran ett land utanfor EU) kan efterfrdgan komma
att flyttas till leverantdrer i jurisdiktioner som inte begrinsar tillgangen till dessa
referensvirden.

4. NASTA STEG

Det nuvarande antalet referensvdrden som administreras i tredjeldnder och som anvinds 1
EU 1 enlighet med tilltradesvdgarna likvardighet, erkdnnande och godkédnnande i
referensvérdesforordningen ar lagt jaimfort med det totala antalet referensviarden som é&r
tillgéngliga globalt. Om de bestdmmelser som éar tillimpliga pé referensvéirden frén
tredjeldnder borjar tillimpas den 31 december 2023 skulle den fortsatta anvandningen i
unionen av sddana referensvirden frén tredjeldnder av enheter under tillsyn forsdmras
avsevirt eller medfora en risk for den finansiella stabiliteten. Kommissionen har dérfor
beslutat att utnyttja befogenheten 1 artikel 54.7 att anta en delegerad akt som skjuter upp
ikrafttridandet av bestimmelserna om anvéndning av referensvirden fran ldnder utanfor
EU till och med den 31 december 2025. Med tanke pa skillnaderna mellan EU:s system
och andra jurisdiktioner fortsitter kommissionen att Gvervaka tillimpningen av
referensvirdesforordningen i EU och de ddrmed sammanhédngande riskerna for den
finansiella stabiliteten som grund for en eventuell framtida Oversyn av den rittsliga
ordningen.
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