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Referat:

Vidar Knudsen (DNB Bank) presenterte dagens agenda. Deretter ga Tim Fitzgerald (DNB
Markets) en kort oppdatering pa arbeidet i undergruppen for utredning av et OIS-marked i
norske kroner. Det kom fa svar pa konsultasjonsrapporten. LCH er positive til & cleare Nowa
OIS. De har ventet pa historiske tall for reformert Nowa for blant annet & kunne beregne
marginbetalinger for Nowa-OIS. Norges Bank har na publisert en estimert tidsserie for
reformert Nowa som er videresendt til LCH. Arbeidsgruppen sikter fortsatt mot a fa etablert et
OIS-marked i lapet av andre halvar 2021.

Henning Nilsen (Sparebank 1 Boligkreditt) ga en oppdatering pa arbeidet i undergruppen for
Markedskonvensjoner og Fallbacklgsninger. En oppsummering av hgringssvarene pa forrige
konsultasjonsrapport vil bli lagt ut pa arbeidsgruppens nettsider i lapet av uke 39.

Deretter gikk Christian Heggen (DNB Markets) og Jan Bjgrnsen (Handelsbanken) gjennom
utkastet til konsultasjonsrapporten om «Fallbacklgsninger og termin- og spreadjusteringer
mellom Nibor og Nowa ved et eventuelt bortfall av Nibor». Konsultasjonsrapporten drgfter
hvordan forskjellen i lgpetid mellom de to rentene skal handteres (terminjustering), ulike
metoder for & beregne differansen mellom Nibor og Nowa (spreadjustering) og hva som bgr
utlgse en overgang fra Nibor til Nowa (triggere).



Et sentralt punkt har veert & definere sakalte triggere; det vil si hendelser som skal utlgse
konvertering fra Nibor til den Nowa-baserte erstatningsrenten (fallbackklausulen). | trad med
forslagene som er fremmet av ISDA og ARRC, er det arbeidsgruppens vurdering at
fallbackklausulen for Nibor fgrst trigges som falge av en offentlig kunngjgring fra
administrator for Nibor (NoRe), Finanstilsynet eller eventuelle andre organer med myndighet
over NoRe om at Nibor ikke lenger skal publiseres. Selve konverteringen vil skje fra og med
den dato Nibor ikke lenger publiseres og med virkning fra den farste pafglgende
renteperiode.

Ved a bytte ut Nibor med en erstatningsrente basert pa Nowa i en kontrakt er det et mal a
gjere bruken av Nowa sa lik som mulig bruken av Nibor i samme kontrakt. Derfor ma
erstatningsrenten til Nibor bade gjeres om til en rente med samme Igpetid som
Niborperioden og kompensere mottager av Nibor for en kredittpremie.

Den Nowa-baserte erstatningsrenten, ogsa omtalt som fallbackrente, (FR) vil veere lik
summen av det kapitaliserte gjennomsnittet av Nowa (ARR) og spreadjusteringen mellom
Nibor og Nowa (SA). FR = ARR + SA.

Arbeidsgruppen foreslar at terminjusteringen av Nowa gjgres ved a bruke et kapitalisert
gjennomsnitt med to dagers observasjonsskift multiplisert med 360/365. Endringen i
dagkonvensjon gjar at erstatningsrenten, FR, konverteres til samme dagkonvensjon som
Nibor, siden det er renten den er ment a erstatte. Videre foreslar arbeidsgruppen a sette
spreadjusteringen lik medianforskjellen mellom Nibor og terminjustert Nowa over de siste 5
arene for Nibor blir avviklet. Deretter holdes spreadjusteringen fast. Dette er i trad med
anbefalingen fra bade ISDA og arbeidsgruppene i en rekke andre land. Ved behov for data
far 1.1.2020 anbefaler arbeidsgruppen a bruke estimerte reformert Nowa slik Norges Bank
har beregnet den ved bruk av NBO-data.

ARR-gruppen ga sin tilslutning til rapporten. Arbeidsgruppen sikter mot & publisere rapporten
fredag 25. september. Hagringsfrist vil vaere 2. november.

Tilslutt diskuterte arbeidsgruppen muligheten for & arrangere en serie webinarer for & gke
oppmerksomheten rundt arbeidet med alternative referanserenter. Webinarene bgr i farste
omgang konsentrere seg om a presentere arbeidet i undergruppene sa langt. Deretter kan
man vurdere a invitere inn andre deltakere for & diskutere arbeidet. Arbeidsgruppen stilte seg
positive til & arrangere webinarer og vil forsgke a sette opp noen webinarer i andre halvdel
av oktober.



