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A. Necesitatea de a actiona

Care este problema si de ce este o problema la nivelul UE?

in primul rind, evaluarea impactului analizeaza consecintele faptului cd Regulamentul privind indicii de
referintd nu prevede competente de reglementare care permit asigurarea tranzitiei, in bune conditii, de la
un indice de referinta critic (in cazul de fatd, London Interbank Offered Rate sau ,,LIBOR”, care
urmeaza sa inceteze la sfarsitul anului 2021). Se estimeaza cd la data incetdrii sale, valoarea contractelor
deja existente care se vor raporta la LIBOR USD va fi de 8-12 mii de miliarde USD la nivel mondial (o
mare parte din acestea in bilanturile bancilor din toate statele membre). Dacad nu se desemneaza o ratd de
inlocuire, exista un risc ridicat ca aceste contracte sa nu poata fi executate. in al doilea rand, evaluarea
impactului evalueaza consecintele Regulamentului privind indicii de referinta pentru actorii europeni care
utilizeaza cursurile de schimb valutar la vedere pentru a se proteja (acoperire) de variatiile cursurilor de
schimb. Avand 1n vedere faptul ca se preconizeaza ca multe cursuri la vedere nu vor indeplini cerintele
Regulamentului privind indicii de referintd pentru a putea fi utilizate in UE, bancile europene nu vor mai
oferi contracte de acoperire a riscurilor legate de aceste rate de schimb pentru exportatorii si investitorii
europeni.

Care sunt rezultatele care trebuie obtinute?

Initiativa urmareste sd introduca: (i) noi competente legale In Regulamentul privind indicii de referinta,
care sa le permitd autoritatilor de reglementare a indicilor de referintd sd impund, in cazul in care se
renunta la un indice de referinta critic, cum ar fi LIBOR, o rata de inlocuire limitata in timp, care sd fie
utilizatd in contractele existente; (i1) excluderea specificd din Regulamentul privind indicii de referinta a
anumitor cursuri de schimb valutar la vedere.

Care este valoarea adaugata a actiunii la nivelul UE (subsidiaritate)?

Bancile din toate statele membre ale UE au in bilanturile lor contracte care se raporteaza la indici de
referinta critici. Actiunea la nivelul statelor membre i-ar obliga pe legislatorii nationali sd convina asupra
unei rate de inlocuire unice si uniforme. Actiunea la nivel national nu ar fi suficienta pentru a asigura
continuitatea utilizarii cursurilor de schimb valutar la vedere, deoarece aceste rate sunt deja
reglementate printr-un regulament adoptat la nivelul UE (Regulamentul privind indicii de referinta).

B. Solutii

Care sunt optiunile disponibile pentru atingerea obiectivelor? Exista o optiune preferata? Daca nu,
de ce?

Optiunea preferatd pentru indicii de referinta critici este mandatarea administratorului unei rate care va
disparea sa publice o rata de inlocuire limitatd in timp pentru toate referintele din contractele care ajung la
scadenta dupd data Incetarii. O alta optiune ar fi aceea de a ldsa piata sa defineasca o ratd de inlocuire si de
a prevedea o procedurd simplificatd de autorizare a acestei rate. O a treia optiune ar fi de a excepta, pe o
duratd limitata, orice ratd de inlocuire definitd de sectorul privat de obligatia de a respecta dispozitiile
Regulamentului privind indicii de referintd. O a patra optiune ar fi mandatarea unei rate de inlocuire
permanente care sa se aplice atat contractelor existente, cat si celor noi. Optiunea preferatd pentru a
permite utilizarea continua a cursurilor de schimb valutar la vedere este excluderea din domeniul de




aplicare a Regulamentului privind indicii de referintd a anumitor rate de politicd publica desemnate de
Comisie. O altd optiune este de a acorda Comisiei competenta de a desemna ratele ,,critice” ale tarilor terte
(care urmeaza sa facd obiectul Regulamentului privind indicii de referintd). Doud alte optiuni ar fi
autorizarea, respectiv, excluderea din domeniul de aplicare al Regulamentului privind indicii de referinta a
contractelor derivate care se raporteaza la rate si care au fost incheiate in vederea acoperirii riscului
valutar.

Care sunt punctele de vedere ale diferitelor parti interesate? Care sunt sustinatorii fiecarei optiuni?

Bancile europene se tem ca, in absenta unei rate unice care sd Inlocuiasca un indice de referinta critic
care a fost eliminat treptat, contrapartile la contract nu vor mai face plati, de exemplu in ceea ce priveste
imprumuturile (imposibilitatea executarii unui contract). In cel mai riu caz, bancile se tem ca contrapartile
vor rezilia pur si simplu contractele. Administratorii indicilor de referinta sunt reticenti cu privire la
publicarea, din proprie initiativa, a unei rate care sa inlocuiascd un indice de referintd critic eliminat
treptat. Acestia se tem ca, in lipsa unei obligatii legale, trecerea la o astfel de ratd de inlocuire ar putea face
obiectul unor litigii. Utilizatorii europeni ai cursurilor de schimb s-au exprimat in favoarea excluderii
cursurilor de schimb valutar la vedere din domeniul de aplicare al Regulamentului privind indicii de
referintd. Acestia ar fi, de asemenea, favorabili unui sistem de desemnare.

C. Impactul optiunii preferate

Care sunt avantajele optiunii preferate (daca exista; in caz contrar, ale optiunilor principale)?

Optiunea preferatd obtine cel mai bun scor in ceea ce priveste asigurarea continuitdtii contractului si
evitarea imposibilitatii executdrii contractelor sau rezilierea anticipatd a contractelor. Rata LIBOR
intreruptd ar urma sa fie imediat inlocuitd cu o ratd cu aplicare limitatd in timp pentru contractele
existente, care va avea aceeasi denumire comerciala. In toate celelalte optiuni, trimiterile contractuale la
LIBOR nu ar fi inlocuite in mod automat. De asemenea, optiunea preferatd pentru cursul de schimb
valutar la vedere obtine cel mai bun scor in ceea ce priveste posibilitatea ca intreprinderile sa isi acopere
in continuare expunerea la cursul de schimb, precum si In ceea ce priveste eficienta si coerenta regimului
de reglementare.

Care sunt costurile optiunii preferate (daca exista; in caz contrar, ale optiunilor principale)?

Optiunea preferatd pentru indicii de referinta critici este rentabild, deoarece rata de inlocuire va fi
stabilitd de autoritatea competenta, care va folosi o ratd construitd pe baza unei rate fara risc publicate de
Rezerva Federala a SUA. Se preconizeaza ca taxa de licentd pentru o astfel de rata aplicabild contractelor
deja existente, calculatd in baza unei formule va fi micd. De asemenea, in cazul cursurilor de schimb
valutar la vedere, alegerea unei excluderi generale a ratelor utilizate pentru politicile publice nu ar genera
costuri pentru entitatile europene, deoarece acestea nu ar trebui sa solicite nicio autorizatie sau exceptare
ad-hoc.

-

Care sunt impacturile asupra IMM-urilor si asupra competitivitatii?

LIBOR joaci un rol crucial in finantarea IMM-urilor. In lipsa unei rate de inlocuire adecvate, disparitia
LIBOR ar provoca incertitudine juridica. De asemenea, unele IMM-uri isi desfasoara activitatea in tari
terte si trebuie sa 1si poatd acoperi in continuare activitatile cu contraparti europene. Lipsa adoptarii de
actiuni ar fi extrem de ddunatoare pentru Intreprinderile mici si mijlocii, a caror supravietuire insasi este
deja amenintata de criza provocata de pandemia de COVID-19.




Va exista un impact semnificativ asupra bugetelor si asupra administratiilor nationale?

Nu va exista niciun impact. Supravegherea ratelor pentru contractele deja existente si a ratelor utilizate
pentru politicile publice din tarile terte va necesita mai putine resurse.

Vor exista si alte efecte semnificative?

Datoritd acestor modificari s-ar putea face fatd, de asemenea, unei eventuale incetari a altor indici de
referinta critici in viitor (de exemplu, EURIBOR).

Proportionalitate?

Interventia preconizata reprezintd minimul necesar pentru a asigura soliditatea contractelor dupd incetarea
aplicarii ratelor LIBOR si utilizarea cursurilor de schimb valutar la vedere. Orice altd alternativa ar fi mai
complexa.

D. Actiuni subsecvente

Cand va fi revizuita politica?

Rata de nlocuire pentru contactele deja existente va fi publicatd pentru o duratd de 5 ani. Dupa aceasta
perioada, autoritatea de reglementare va evalua daca stocul contractelor deja existente a scazut pana la un
nivel care sa permita incetarea ratei. Exceptarea ratelor utilizate pentru politici publice va fi revizuita o
datd la 5 ani, astfel cum prevede Regulamentul privind indicii de referinta. Se va evalua daca contractele
derivate bazate in UE sunt adecvate ca instrumente de acoperire a expunerilor intreprinderilor din UE la
cursurile de schimb.




