S VE R I G ES R 1 KS B A N K






Innehall

FORORD 5
SAMMANFATTNING 7
RIKSBANKENS OVERVAKNINGSARBETE 11

1. AKTUELLA OMRADEN 15

Implementering av internationella standarder — Principles for financial market
infrastructures (PFMI) 15

Krav pa rapportering av derivat till transaktionsregister har inforts i EU 17

Nya regleringar pd massbetalningsomradet 18

Fortsatt oklarhet kring inférlivandet av finalitydirektivet 19

Planer och ramverk for aterhamtning, ordnad nedlaggning, rekonstruktion och
avveckling bor tas fram for finansiella infrastrukturforetag 20

2. DE SVENSKA SYSTEMEN 21

RIX — betalningssystemet for stora betalningar 21

Bankgirot — clearing av massbetalningar 23

Euroclear Sweden — vardepappersforvarare och system for avveckling av
vardepapper 25

NASDAQ OMX Clearing — central motpart for derivat 27

3. DE UTLANDSKA SYSTEMEN 31

CLS — system for avveckling av valutatransaktioner 31
SWIFT - globalt natverk for finansiella meddelanden 32
EuroCCP — central motpart for aktier 33

SwapClear — central motpart for ranteswappar 33
REFERENSER 35
RELEVANTA PUBLIKATIONER 37

FORDJUPNINGSRUTOR

De svenska systemen férvantas identifiera och hantera risker som indirekta
deltagare ger upphov till 29






B Forord

Den finansiella infrastrukturen bestar av system dar betalningar genomfors och
transaktioner med finansiella instrument hanteras. Infrastrukturen gor det mojligt
for enskilda hushall, foretag och myndigheter att betala och ta emot betalningar pa
ett sakert och effektivt satt. Den gor det ocksa mojligt att pa ett sékert och effektivt
satt betala for och leverera aktier, rantebarande vardepapper och andra finansiella
instrument som omsatts pa de finansiella marknaderna.

Den finansiella infrastrukturen har pa detta satt en central roll och ar en
forutsattning for att det finansiella systemet ska fungera. Det innebar att problem
som uppstar i den finansiella infrastrukturen kan fa allvarliga och negativa
konsekvenser for funktionen i det finansiella systemet med potentiellt stora
samhallsekonomiska kostnader som foljd. For stabiliteten i det finansiella systemet
ar det sdledes av stor vikt att den finansiella infrastrukturen fungerar pa ett sakert
och effektivt satt.

Riksbanken overvakar den finansiella infrastrukturen i syfte att identifiera och
analysera kallor till risker och effektivitetsforluster och verka for olika satt att minska
dessa. Utgadngspunkten for detta arbete ar Riksbankens ansvar att varna den
finansiella stabiliteten. Med rapporten Finansiell infrastruktur vill Riksbanken
presentera sina bedémningar av stabiliteten och effektiviteten i den finansiella
infrastrukturen i Sverige. | rapporten beskrivs dven utgangspunkterna for
Riksbankens 6vervakningsarbete och hur detta gar till i praktiken.

Rapporten vander sig till systemen i den finansiella infrastrukturen, systemens
deltagare, inhemska och utldndska myndigheter samt Riksdagen. Genom att
offentliggdra sina bedémningar vill Riksbanken uppmuntra till kontinuerliga
forbattringar som framjar den finansiella infrastrukturen och darmed den finansiella
stabiliteten i Sverige. Rapporten ges ut en gang per ar och finns tillgédnglig pa
Riksbankens webbplats www.riksbank.se. Rapporten tar hdnsyn till utvecklingen till
och med den 31 mars 2014.

Stockholm 31 mars 2014

Kasper Roszbach
Avdelningschef,
Riksbankens avdelning for finansiell stabilitet






B Sammanfattning

Riksbanken bedémer att den finansiella infrastrukturen i Sverige ( h6g utstrackning
&r sdker och effektiv. Det gar dock att stirka den ytterligare genom forbéttringar
savél i de enskilda systemens verksamhet som [ den svenska lagstiftningen.

DE SVENSKA SYSTEMEN OCH MYNDIGHETERNA LEVER | STOR UTSTRACKNING
UPP TILL KRAVEN | INTERNATIONELLA STANDARDER

Riksbanken tilldmpar internationella standarder for stabilitet och effektivitet i sin
Overvakning av den finansiella infrastrukturen: " Principles for financial market
infrastructures’ (PFMI) utgivna av Committee on Payment and Settlement Systems
(CPSS) och International Organization of Securities Commissions (I0OSCO). | PFMI
stalls krav som systemen i den finansiella infrastrukturen och de myndigheter som
utfor tillsyn och 6vervakning férvantas leva upp till.

Under 2013 uppmanade Riksbanken, tillsammans med Finansinspektionen,
systemen att sjdlva utvardera hur val de lever upp till dessa krav. Enligt
sjalvutvarderingarna uppfyller de svenska systemen i stor utstrackning kraven i PFMI.
Nagra av de brister som identifierades var att flera av de svenska systemen dels
saknade aterhamtningsplaner ("recovery plans”), dels saknade kdnnedom om vilka
risker indirekta deltagare ger upphov till. Riksbanken anser att det ar viktigt for
stabiliteten och effektiviteten i den finansiella infrastrukturen att dessa brister
atgardas.

Medarbetare pa Riksbankens och Finansinspektionens gemensamma
internrevision, som bedrivs oberoende fran annan verksamhet inom myndigheterna,
har nyligen utvérderat hur val Riksbanken och Finansinspektionen gemensamt
uppfyller kraven som stélls pd myndigheter i PFMI. Resultatet var att kraven inom
fyra av de fem ansvarsomradena bedéms vara helt uppfyllda. Den brist som
framkom berdr myndigheternas befogenheter och resurser. Internrevisionens
rekommendation &r att se 6ver om resurserna for tillsynen och 6vervakningen ar
tillréackliga och prioriteras pa ratt satt.

KRAV PA RAPPORTERING AV DERIVAT TILL TRANSAKTIONSREGISTER HAR
INFORTS | EU

| februari 2014 infordes kravet pd rapportering av derivattransaktioner i EU enligt
EU-férordningen European Market Infrastructure Regulation (EMIR)." Det innebér att
alla féretag i EU som handlar derivat ska rapportera transaktionerna till ett
transaktionsregister (" trade repository'). Rapporteringen syftar till att 6ka
transparensen pa derivatmarknaden och mojliggora analys av risker kopplade till
denna.

! Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala motparter och
transaktionsregister.



Financial Stability Board (FSB) undersdker nu hur data som finns lagrade hos
olika transaktionsregister varlden 6ver kan aggregeras och delas mellan
myndigheter pa ett effektivt satt. Riksbanken valkomnar initiativet fran FSB.

RIKSBANKEN SER POSITIVT PA DE NYA REGLERINGARNA PA
MASSBETALNINGSOMRADET

For att den finansiella infrastrukturen ska fungera val och vara stabil ar det vasentligt
att det finns lagstiftning och standarder som uppratthaller fértroendet for
betalningsmarknaden. Inom omradet fér massbetalningar finns det inom EU flera
nya regleringar och rekommendationer: EU-kommissionens forslag till lagstiftning
om betalningar och betaltjanster, rekommendationer om sakerhet vid
massbetalningar fran European Forum on the Security of Retail Payments (SecuRe
Pay) och Single European Payment Area (SEPA) som syftar till att harmonisera den
europeiska massbetalningsmarknaden. Riksbanken ser positivt pa dessa regleringar
och rekommendationer eftersom de bidrar till en mer vélfungerande
massbetalningsmarknad.

FORTSATT OKLARHET KRING INFORLIVANDET AV FINALITYDIREKTIVET

| Finansiell infrastruktur 2013 papekade Riksbanken att det &r av stor vikt att alla kan
lita pa att en Gverforing i ett avvecklingssystem verkligen &r bestdende. Man brukar i
detta sammanhang tala om finalitet enligt det sa kallade finalitydirektivet®. Ett
problem &r att detta direktiv bara delvis ar inforlivat i svensk ratt. Riksbanken anser
att det ar viktigt att direktivet snarast inforlivas i svensk réatt fullt ut.

PLANER OCH RAMVERK FOR ATERHAMTNING, ORDNAD NEDLAGGNING,
REKONSTRUKTION OCH AVVECKLING BOR TAS FRAM FOR FINANSIELLA
INFRASTRUKTURFORETAG

| dagslaget saknas ramverk for dterhdmtning (“recovery”), ordnad nedlaggning
("orderly wind down'") samt rekonstruktion och avveckling (“resolution”) av foretag i
den finansiella infrastrukturen. Med sadana skulle eventuella ekonomiska problem fa
farre och lindrigare konsekvenser for det finansiella systemet.

Riksbanken anser att féretagen i den finansiella infrastrukturen boér ta fram
aterhdmtningsplaner och planer for ordnad nedlaggning. Detta ar ocksa i linje med
kraven it PFMI. Nar det galler ramverk for rekonstruktion och avveckling av foretag i
den finansiella infrastrukturen arbetar EU-kommissionen med att ta fram ett
lagforslag for centrala motparter. Riksbanken ser positivt pa EU-kommissionens
arbete, men anser att det ar viktigt att ramverk for rekonstruktion och avveckling sa
snart som mojligt utarbetas dven for andra typer av infrastrukturforetag.

RIX — BETALNINGSSYSTEM FOR STORA BETALNINGAR

RIX drivs av Riksbanken och &r Sveriges betalningssystem fér stora betalningar. Over
bankernas konton i RIX avvecklas dels direkta betalningar mellan bankerna och dels
betalningsuppdrag fran bankkunder. RIX &r knutpunkten i den finansiella

2 Europaparlamentet och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutlig avveckling i system for verféring av betalningar
och véardepapper.
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infrastrukturen och det ar darfor av yttersta vikt for stabiliteten i det finansiella
systemet att RIX fungerar val.

Riksbanken® som &évervakare bedémer att RIX i hég utstrackning lever upp till
de krav som stalls i PFMI, men att det finns forbattringsomraden som skulle
forstarka systemets motstandskraft ytterligare. Riksbanken anser att RIX snarast bor
slutfora den paborjade analysen av huruvida ett tredje driftsstélle bor etableras.
Vidare anser Riksbanken att RIX ocksa bor paborja en analys av de risker som de
indirekta deltagarna ger upphov till.

Under 2013 har det intréffat storningar som férsdmrat tillgédngligheten i RIX.
Riksbanken anser att stérningarna hanterades val, men att RIX behover arbeta for att
undvika liknande storningar i framtiden.

BANKGIROT - CLEARING AV MASSBETALNINGAR

Bankgirocentralen BGC AB (Bankgirot) &r den centrala aktoren for clearing av
massbetalningar i Sverige. Genom Bankgirots betalningssystem férmedlas
massbetalningar antingen via egna bankgiroprodukter och betalningssystem eller
via betalningsprodukter med andra dgare.

Bankgirot har fungerat val under 2013 med mycket hog tillganglighet och
endast en stérning. Riksbanken bedémer att Bankgirot i hog utstrackning lever upp
till de krav som stélls i PFMI, men att det finns forbattringsomraden som skulle
starka systemet ytterligare. Bland annat borde Bankgirot i storre utstrackning gora
information tillgénglig for allmanheten i syfte att 6ka transparensen. Det &r
dessutom angelaget att Bankgirot under det kommande aret genomfor en
kontinuitetsdvning tillsammans med deltagarna. Riksbanken anser dven att
Bankgirot bor tillsatta en oberoende styrelseledamot i enlighet med praxis i PFMI.

EUROCLEAR SWEDEN - SYSTEM FOR VARDEPAPPERSAVVECKLING

Euroclear Sweden AB (Euroclear Sweden) ar Sveriges centrala vardepappersforvarare
och det inhemska systemet for avveckling av vardepapper. Det innebéar att Euroclear
Sweden bland annat utfér clearing och avveckling av transaktioner med svenska
aktier och rantebarande vardepapper.

Euroclear Sweden har fungerat val under 2013 med mycket hdg tillganglighet.
Riksbanken beddmer att Euroclear Swedens verksamhet i hog utstrackning lever
upp till de krav som stalls i PFMI, men att det finns ett antal mojliga forbattringar att
gora som skulle starka VPC-systemets® sakerhet och effektivitet i framtiden.

VPC-systemet & gammalt och det blir allt svarare att utveckla och anpassa
systemet till marknadens behov. Riksbanken anser darfor att Euroclear Sweden
snarast bor paborja arbetet med att ersatta VPC-systemet och utarbeta en tydlig
plan for denna process. Utéver en sadan plan behover det dven finnas en val
genomarbetad och dokumenterad IT-strategi. Riksbanken uppmanar ocksa
Euroclear Sweden att under 2014 ta fram och genomféra atminstone en
kontinuitetsévning i samrad med deltagarna i syfte att 6ka beredskapen vid
oforutsedda handelser.

? Riksbanken &ger och driver systemet och &r dven deltagare. Den delen av Riksbankens verksamhet &r dock organisatoriskt &tskild
fran Riksbankens évervakning av den finansiella infrastrukturen. Det innebér att Riksbankens avdelning for betalningssystem och
kontanter ansvarar for den operativa verksamheten i RIX, medan avdelningen for finansiell stabilitet ansvarar for 6vervakningen av
RIX. I den har rapporten avses hadanefter vervakningsfunktionen nar Riksbanken namns.

4 VPC-systemet &r Euroclear Swedens system for virdepappersavveckling.



NASDAQ OMX CLEARING — CENTRAL MOTPART FOR DERIVAT

Den centrala motparten NASDAQ OMX Clearing clearar derivatkontrakt med aktier,
rantor, index och ravaror som underliggande tillgang, samt repor. Som central
motpart gar NASDAQ OMX Clearing in som motpart till bade kopare och séljare i
olika transaktioner och évertar darmed motpartrisken fram till avvecklingstillfallet. |
mars 2014 blev NASDAQ OMX Clearing auktoriserad som central motpart under EU-
forordningen EMIR.

NASDAQ OMKX Clearing har fungerat val under 2013 med mycket hog
tillganglighet. Riksbanken beddmer att systemet i h6g utstrackning lever upp till de
krav som stélls i PFMI. Under det senaste aret har NASDAQ OMX Clearing atgéardat
de flesta av de brister som Riksbanken tidigare papekat.

Riksbanken konstaterar dock att NASDAQ OMX Clearing bor dvervaga att
etablera kreditlinor utanfér den koncentrerade skandinaviska marknaden i syfte att
ytterligare starka motstandskraften vid oplanerad likviditetsbrist.
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B Riksbankens dvervakningsarbete

Riksbankens arbete med 6vervakningen av den finansiella infrastrukturen tar sin
utgangspunkt i lagen (1988:1385) om Sveriges riksbank (riksbankslagen) och det
ansvar Riksbanken har att framja ett sakert och effektivt betalningsvasende. Detta
ansvar har en vid innebdrd och handlar i praktiken om ett ansvar att varna
stabiliteten i det finansiella systemet.”

VAD AR FINANSIELL INFRASTRUKTUR?

Enkelt uttryckt bestar den finansiella infrastrukturen av system dar betalningar
genomfors och transaktioner med finansiella instrument hanteras. Mer precist
definierar Riksbanken den finansiella infrastrukturen som de system som hanterar
finansiella positioner och/eller mojliggor finansiella floden mellan olika aktorer,
systemens legala ramverk och rutiner samt deltagarnas anvandning av dessa system.

Den finansiella infrastrukturen har pa detta satt en central roll i det finansiella
systemet och ar en forutsattning for att systemet ska fungera val. Det innebar ocksa
att svagheter i infrastrukturen kan leda till att problem hos en deltagare eller i ett
system sprider sig till andra deltagare och system. Svagheter kan dérmed paverka
saval betalningsmarknadens som de finansiella marknadernas satt att fungera - med
potentiellt stora samhallsekonomiska kostnader som foljd.

RIKSBANKENS OVERVAKNING AV DEN FINANSIELLA INFRASTRUKTUREN
SYFTAR TILL ATT MINSKA RISKER OCH EFFEKTIVITETSFORLUSTER

Med utgangspunkt i sitt uppdrag att varna den finansiella stabiliteten 6vervakar
Riksbanken den finansiella infrastrukturen. Overvakningen utgér ifrén de krav som
internationella standarder staller pa infrastrukturforetag och handlar om att félja och
analysera systemen och sakerstalla att de lever upp till dessa krav.® Riksbanken
bedomer att foljande svenska och utléndska system for narvarande ar centrala for
den finansiella stabiliteten och darfor bor 6vervakas:

e  Riksbankens system for 6verféring av kontoférda pengar (RIX)

e  Euroclear Sweden AB:s system for vardepappersavveckling (VPC-systemet)

e NASDAQ OMKX Clearing AB:s centrala motpartssystem for finansiella derivat,
révaruderivat samt repor’

e Bankgirocentralen BGC AB:s system for clearing av massbetalningar® (Bankgirot))

e de utlandska systemen CLS®, SWIFT', EuroCCP™ ** och SwapClear™

°Se Sveriges riksbank (2013), “Riksbanken och finansiell stabilitet 2013".

® Se Sveriges riksbank (2012) "Riksbankens dvervakning av den finansiella infrastrukturen”, samt www.riksbank.se.

7 Riksbanken deltar sedan 2013 i tillsynskollegium fér tillsyn av NASDAQ OMX Clearing under European Market Infrastructure
Regulation (EMIR).

& Riksbanken 6vervakar Bankgirots clearing- och avvecklingstjanst.

° CLS ar ett globalt system for avveckling av valutatransaktioner.

10 SWIFT &r ett globalt natverk for finansiella meddelanden.

| januari 2014 bytte EMCF namn till EuroCCP. EuroCCP &r central motpart for aktier.

2 Riksbanken deltar sedan 2013 i tillsynskollegium fér tillsyn av EuroCCP under EMIR.

3 SwapClear ingér i LCH.Clearnet Ltd och &r central motpart fér réanteswappar.
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Syftet med 6vervakningen &r att identifiera och analysera kallor till risker och
effektivitetsforluster i den finansiella infrastrukturen och verka for olika satt att
minska dessa. Det ar dock viktigt att papeka att Riksbankens 6vervakning inte pa
nagot satt frantar det enskilda systemet ansvaret for den egna riskhanteringen. Det
yttersta ansvaret for att verksamheten ar saker och effektiv ligger alltid hos systemet
sjalvt.

RIKSBANKEN OCH FINANSINSPEKTIONEN SAMARBETAR | ARBETET MED
DEN FINANSIELLA INFRASTRUKTUREN

Riksbanken 6vervakar den finansiella infrastrukturen i syfte att varna stabiliteten i
hela det finansiella systemet. Finansinspektionen har ocksa ansvar for finansiell
stabilitet genom sin tillsyn av de enskilda foretagen i den finansiella infrastrukturen,
samt genom sitt ansvar for att genomféra makrotillsyn i Sverige. Finansinspektionen
beviljar dven tillstdnd att bedriva exempelvis clearing och avveckling samt
verksamhet som central motpart. De bada myndigheternas ansvarsomraden
overlappar ibland varandra. | dessa fall stravar de efter att utveckla effektiva former
for kontakter och samverkan. Det finns ett formaliserat samarbete mellan de bada
myndigheterna i syfte att uppna detta.

UTGANGSPUNKTER FOR RIKSBANKENS BEDOMNING AV VILKA SVENSKA
SYSTEM SOM SKA INGA | OVERVAKNINGEN

Riksbanken Overvakar de system som beddms vara avgorande for att det svenska
finansiella systemet ska fungera val. For att bedoma vilka system som ar aktuella for
dvervakning anvander Riksbanken foljande kriterier:

e antalet transaktioner och vardet av de transaktioner som systemet hanterar

e  hur stor marknadsandel systemet har

e vilka marknader systemet ar verksamt pa

e vilka tillgangliga alternativ som kan anvandas pa kort sikt

e  hur nara systemet ar sammankopplat med andra system och andra finansiella
institutioner

e systemets betydelse for implementeringen av penningpolitiken

OVERVAKNINGEN UTGAR FRAN INTERNATIONELLA STANDARDER

Vid sin 6vervakning av den finansiella infrastrukturen utgér Riksbanken fran de krav
pa sakerhet och effektivitet som stalls enligt internationella standarder. For
infrastrukturféretag finns standarder utgivna av Committee on Payment and
Settlement Systems (CPSS)™ och International Organization of Securities
Commissions (I0SCO)*® — "Principles for financial market infrastructures” (PFMI).
Principerna syftar till att starka den finansiella infrastrukturen. Principerna utgor
minimikrav, och specifika sardrag for den svenska marknaden kan gora att
Riksbanken behover stalla hogre krav. Riksbanken férvantar sig att systemen lever
upp till kraven i principerna eller till de hogre kraven som Riksbanken staller.

4 CPSS &r en kommitté inom Bank for International Settlements (BIS).
% 10SCO &r en internationell organisation for vardepapperstillsyn.
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| principerna finns ocksa krav som riktar sig till centralbanker och andra
myndigheter som overvakar eller bedriver tillsyn éver den finansiella infrastrukturen.
Riksbanken stavar efter att det egna 6vervakningsarbetet lever upp till kraven i
principerna. Under hosten 2013 utvarderades Riksbanken och Finansinspektionen
gemensamt utifran dessa krav (se avsnittet /mplementering av internationella
standarder — Principles for financial market infrastructures (PFMJ) i kapitel 1). Denna
utvérdering finns publicerad pa Riksbankens webbplats.'®

SYSTEMEN UTVARDERAR SIG SJALVA

De svenska systemen utvarderar sjdlva, i dialog med Riksbanken och
Finansinspektionen, hur val de uppfyller kraven som stélls i PFMI. Detta sker
atminstone vart tredje ar, eller oftare om Riksbanken och Finansinspektionen ser att
det finns anledning till det, exempelvis om ett system genomgatt stora forandringar.
Med utgangspunkt i systemens sjalvutvarderingar gor Riksbanken en egen
bedémning av lampliga forbattringsomraden for att 6ka sakerheten och
effektiviteten i det finansiella systemet. For Bankgirot, Euroclear Sweden och
NASDAQ OMKX Clearing gors dessa beddmningar tillsammans med
Finansinspektionen.

Under 2013 utvarderade systemen sig sjalva (se avsnittet /mplementering av
internationella standarder — Principles for financial market infrastructures (PFMI) i
kapitel 1 samt avsnitten om de svenska systemen i kapitel 2).

KOMMUNIKATION KRING BRISTER | SYSTEMEN

Riksbanken har inga tvingande verktyg for att paverka aktérerna i det finansiella
systemet. | stallet paverkar Riksbanken i forsta hand genom kommunikation. | de fall
Riksbankens analys pekar pa brister i sakerheten eller effektiviteten diskuterar
Riksbanken detta med Finansinspektionen och uppmanar systemen att atgarda
dessa. Detta sker i form av offentliga uttalanden, tal och publikationer samt i dialog
och moten med systemens representanter (sa kallad moral suasion).

Riksbankens bedomningar av stabiliteten och effektiviteten i den finansiella
infrastrukturen kommuniceras via denna rapport, Finansiell infrastruktur. Riksbanken
kan ocksa behova ge tydliga forslag pa lampliga atgarder for att motverka riskerna,
och kan da publicera rekommendationer till systemen och deras deltagare i
rapporten Finansiell stabilitet. Ytterligare ett satt att kommunicera en brist i ett
system ar att diskutera den i det nyligen inrattade finansiella stabilitetsradet dar
foretradare for regeringen, Finansinspektionen, Riksgalden och Riksbanken deltar.

RIKSBANKENS OVERVAKNING AV RIX AR ORGANISATORISKT ATSKILD
FRAN DRIFTEN

Riksbanken ager och driver RIX och ar dven sjalv deltagare i systemet. Den delen av
Riksbankens verksamhet ar organisatoriskt atskild frdn Riksbankens évervakning av
den finansiella infrastrukturen. Det &r Riksbankens avdelning for finansiell stabilitet

16 Se Sveriges riksbank (2014) "Utvérdering av Riksbankens och Finansinspektionens évervaknings- och tillsynsarbete av den finansiella
infrastrukturen”
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B 1. Aktuella omraden

| detta kapitel redog6r Riksbanken for aktuella omraden som har betydelse for
stabiliteten och effektiviteten i den svenska finansiella infrastrukturen. Kapitlet
startar med en beskrivning av det arbete som pagar — bade globalt och i Sverige —
for att implementera de internationella standarderna "Principles for financial market
infrastructures”. Déarefter beskrivs bakgrunden till kravet pa rapportering av OTC-
derivat till transaktionsregister och vikten av effektiv dataaggreggering for att
myndigheter ska kunna se hela riskbilden pa OTC-derivatmarknaden. Det tredje
aktuella omradet som beskrivs ar nya regleringar och rekommendationer inom
massbetalningsomradet som i viss utstrackning dven paverkar den finansiella
infrastrukturen i Sverige. De fjarde och femte omrddena diskuterades &ven i forra
arets rapport och ar fortfarande aktuella — att finalitydirektivet inte fullt ut ar
inforlivat i svensk ratt och att det bor tas fram ett ramverk for dterhdmtning, ordnad
nedldaggning, rekonstruktion och avveckling av féretagen i den finansiella
infrastrukturen.

Implementering av internationella standarder — Principles for
financial market infrastructures (PFMI)

Ar 2012 publicerade CPSS och IOSCO nya internationella standarder fér stabilitet
och effektivitet i den finansiella infrastrukturen: " Principles for financial market
infrastructures” (PFMI). Syftet med dessa standarder ar att starka den finansiella
infrastrukturen. De staller dels krav pa systemen i den finansiella infrastrukturen och
dels krav péd myndigheter som utévar 6vervakning och tillsyn av systemen i den
finansiella infrastrukturen. Kraven som stélls pa systemen delas upp i olika sa kallade
principer, medan kraven som stalls pd myndigheterna delas upp i olika
ansvarsomraden.

Myndigheterna i de lander som ingar i CPSS och IOSCO har atagit sig att
implementera PFMI for att sakerstélla att den finansiella infrastrukturen ar saker och
effektiv. Bade system och myndigheter férvantas leva upp till de krav som stalls pa
dem och deras verksamhet.

DE SVENSKA SYSTEMENS SJALVUTVARDERINGAR VISADE ATT SYSTEMEN |
STOR UTSTRACKNING UPPFYLLER KRAVEN | PFMI

Riksbanken tilldmpar PFMI i sin &vervakning av de svenska systemen, dels genom att
overvakningsarbetet utgar ifran de krav som stalls, dels genom att Riksbanken
uppmanar systemen att utvardera sig sjélva utifran principerna med jamna
mellanrum.

Under 2013 uppmanade Riksbanken, tillsammans med Finansinspektionen,
systemen att i dialog med Riksbanken och Finansinspektionen utvardera hur vél de
lever upp till de krav som stalls i principerna. Till sin hjalp anvande sig systemen av
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den utvarderingsmetod som CPSS och 10SCO tagit fram."” Sjalvutvarderingarna
finns publicerade pa systemens egna webbplatser.'®

Sjalvutvarderingarna visade att de svenska systemen i stor utstrackning
uppfyllde kraven i PFMI. Det finns dock nagra principer som de svenska systemen
inte uppfyllde fullt ut och dar systemen behover vidta atgarder. Samtliga system har
sedan sjalvutvarderingarna gjordes paborjat arbetet med att atgarda de
identifierade bristerna och vissa av dessa brister ar i dagsldget helt eller delvis
atgardade.

Bland annat visade sjélvutvarderingarna att flera av de svenska systemen dels
saknade &terhdmtningsplaner (se avsnittet Aterhdmtning, rekonstruktion och
awveckling for finansiell infrastruktur i kapitel 1), dels saknade kdnnedom om vilka
risker indirekta deltagare i systemen ger upphov till (se fordjupningsrutan
Finanstella infrastruktursystem forvdntas identifiera och hantera risker som indirekta
deltagare ger upphov till i kapitel 2). Vidare identifierade varje enskilt system nagra
andra brister som var specifika for det enskilda systemet (se avsnitten om de
svenska systemen i kapitel 2)."°

Riksbanken anser att det ar viktigt for sakerheten och effektiviteten i de svenska
systemen att de brister som identifierats dtgardas och att systemen snarast till fullo
lever upp till de krav som stalls i PFMI. Systemen bor darfor dtgarda bristerna enligt
de atgardsplaner som de har tagit fram i samband med sina sjalvutvarderingar.

RIKSBANKENS OVERVAKNINGSARBETE UPPFYLLER | STOR UTSTRACKNING
KRAVEN PA MYNDIGHETER | PFMI

P4 samma satt som systemen forvantas leva upp till de krav som stalls i PFMI ska
ocksa Riksbanken leva upp till de krav som stélls pd myndigheter som utévar
Overvakning och tillsyn.

Medarbetare pa Riksbankens och Finansinspektionens gemensamma
internrevision, som bedrivs oberoende fran annan verksamhet inom myndigheterna,
har nyligen utvérderat hur val Riksbanken och Finansinspektionen gemensamt
uppfyller dessa krav.”’ Resultatet av utvarderingen visade att Riksbanken och
Finansinspektionen fullt ut lever upp till fyra av fem ansvarsomraden. Den brist som
framkom berdr myndigheternas resurser. Internrevisionen beddmer att resurserna
kan vara otillrackliga och/eller prioriteras pa fel satt. Darfor dras betyget ner nagot
till "till stor del uppfylld” pa detta omrade.

Internrevisionens rekommendation &r att se dver om resurserna for tillsynen
och overvakningen ar tillrackliga och prioriteras pa ratt satt, bade vad galler
planerade aktiviteter och ovéntade handelser.

IMPLEMENTERINGEN AV PFMI UTVARDERAS AV CPSS OCH I0SCO

CPSS och 10SCO fsljer noga inférandet av PFMI vérlden 6ver.?* Under 2013
paborjades ett utvarderingsprogram for att se hur langt alla lander har kommit. Det

7 Se BIS och 10SCO (2012),"Principles for financial market infrastructures: disclosure framework and assessment methodology”.

8 NASDAQ OMX Clearing har fatt uppskov pa grund av EMIR-auktorisation och i skrivande stund inte publicerat sin sjélvutvérdering,
men har for avsikt att gora det inom en snar framtid.

19 Ty av systemen har identifierat en brist i svensk lagstiftning — att finalitydirektivet inte fullt ut ar inforlivat i Sverige (se avsnittet
Fortsatt oklarhet kring inférlivandet av finalitydirektivet i kapitel 1). Denna brist kan systemen inte sjélva atgarda.

2 se Sveriges riksbank (2014), “Utvérdering av Riksbankens och Finansinspektionens vervaknings- och tillsynsarbete av den
finansiella infrastrukturen”.

! Landerna som utvarderas ar de 28 lander vilkas myndigheter deltar i CPSS-IOSCO:s styrgrupp och/eller i Financial Stability Board
(FSB).
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forsta resultatet visade att de flesta landerna hade paborjat implementeringen men
att langt ifran alla var fardiga med denna. | ett senare skede ska CPSS och IOSCO
aven titta pa hur system och myndigheter uppfyller de krav som stalls i PFMI.

Sverige utvarderas som land, alltsé Riksbanken och Finansinspektionen
utvarderas gemensamt och inte var for sig. Utvarderingen visade att det for Sveriges
del aterstar arbete for att sakerstalla att myndigheterna kan stalla de krav som
anges i PFMI pa alla svenska system. | dagslaget aterstar visst arbete for att
sakerstalla detta vad galler Bankgirot och Euroclear Sweden.”

Krav pa rapportering av derivat till transaktionsregister har
inforts L EU

Som en foljd av finanskrisen traffades G20-ledarna i Pittsburg 2009 och enades om
en gemensam atgardsplan for 6kad sakerhet och effektivitet pa OTC-
derivatmarknaden. En av de atgarder som beslutades var att alla OTC-
derivatkontrakt som ingds ska rapporteras till ett transaktionsregister. Syftet ar att
uppna béttre transparens pa derivatmarknaden, som varit svaroverskadlig. Nar
transaktionsdata samlats in mojliggors fordjupad analys av risker kopplade till
derivatmarknaderna.

IMPLEMENTERING AV KRAV PA TRANSAKTIONSRAPPORTERING

Arbetet med att inféra obligatorisk transaktionsrapportering har sedan 2009 pagatt
runt om i varlden. | vissa jurisdiktioner har detta krav sedan ldnge implementerats
medan andra dnnu inte har borjat arbeta med fragan.

Inom EU inforlivas kravet genom EU-foérordningen EMIR, som ar direkt
tilldmplig i varje medlemsstat. Den 12 februari 2014 borjade EMIR:s krav pa
transaktionsrapportering att galla, vilket innebaér att alla féretag i EU som ingar
derivattransaktioner ska rapportera dessa till ett transaktionsregister.”? European
Securities Markets Authority (ESMA) &r tillsynsmyndighet for transaktionsregister i
EU och godkénner transaktionsregister i saval EU som i tredje land som ska erbjuda
tjanster till aktorer inom EU.** Efter att ett transaktionsregister auktoriserats eller
godkénts registreras det av ESMA.

Hittills har ESMA registrerat sex transaktionsregister. Det finns i dagslaget inte
nagot transaktionsregister i Sverige. Svenska aktérer som handlar derivatinstrument
ska rapportera dessa till ett av ESMA registrerat transaktionsregister.

EFFEKTIV DATAAGGREGERING MOJLIGGOR ANALYS AV HELA RISKBILDEN

Eftersom det ar fritt att valja vilket transaktionsregister man rapporterar till kommer
transaktionsdata att finnas utspridd hos flera transaktionsregister. For att data ska
kunna anvandas for en férdjupad analys av risker pa derivatmarknaderna behover

2 Utvarderingen har gjorts i form av en sjilvutvirdering. Implementeringen av PFMI for centrala motparter och transaktionsregister
gors genom EU-férordningen European Market Infrastructure regulation (EMIR). Eftersom Sverige &r ett EU-land har Sverige fatt
samma bedémning som EU.

2 Notera att kraven i EMIR strécker sig langre &n den 6verenskommelse som slots i G20 2009, detta innebér att EMIR kréver att alla
derivattransaktioner ska rapporteras till transaktionsregister, &ven de som handlas pa en marknadsplats.

" Innan ESMA kan godkanna ett transaktionsregister i tredje land ska bland annat en genomforandeakt som faststaller att
lagstiftningen i tredje land och EMIR &r likvardig samt ett samarbete mellan ESMA och relevanta myndigheter i tredje land finnas pa
plats.
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denna dock samlas in, aggregeras och delas mellan myndigheter pa ett effektivt
satt. En analys av endast en delméangd av data ar inte tillrackligt.

FSB undersdker nu hur data som finns lagrad hos olika transaktionsregister
vérlden 6ver kan aggregeras och delas mellan myndigheter pa ett effektivt satt.>
Riksbanken anser att det &r viktigt att data aggregeras och delas pa ett effektivt satt
och véalkomnar darfor initiativet fran FSB.

Nya regleringar pa massbetalningsomradet

For att den finansiella infrastrukturen ska fungera val och vara stabil ar det vasentligt
att det finns lagstiftning och standarder som sakerstaller funktionen och fortroendet
for betalningar. Nedan foljer en kort beskrivning av nya regleringar och
rekommendationer inom massbetalningsomradet som paverkar delar av den
finansiella infrastrukturen i Sverige.

FORSLAG TILL LAGSTIFTNINGSPAKET OM BETALNINGAR OCH BETALTJANSTER
FRAN EU-KOMMISSIONEN

EU-kommissionen tog under hosten 2013 fram ett forslag till ett lagstiftningspaket
om betalningar och betaltjanster. Paketet innefattar en revidering av
betaltjanstdirektivet samt en férordning om multilaterala formedlingsavgifter.®® |
forordningen foreslas att ett tak satts for de avgifter som bankerna tar ut av
varandra for att genomféra korttransaktioner.”’ Syftet ar att reducera avgifterna for
handeln och i slutdndan konsumenterna.

Att det sker en harmonisering av férmedlingsavgifterna inom EU staller sig
Riksbanken positiv till. Overlag anser Riksbanken att det &r svart att bedéma
effekterna av regleringen pa den svenska betalningsmarknaden.?® Det &r dock troligt
att regleringen kan komma att sld mycket olika pa olika marknader inom EU, bland
annat eftersom graden av kortanvandning till stor del varierar mellan ldnderna.

Riksbanken ser positivt pa EU-kommissionens forslag till ett nytt
betaltjanstdirektiv. Forslaget att sa kallade tredjepartsleverantorer, som fungerar
som en slags mellanhand i betalningskedjan, ska omfattas av direktivet valkomnas
av Riksbanken. Att tredjepartsleverantorerna ingar i lagforslaget innebér att de i
likhet med andra betaltjanstleverantdrer kommer att omfattas av de rattigheter,
skyldigheter och séakerhetskrav som framgar av betaltjanstdirektivet. Riksbanken
anser att det ar bra bade i ett konkurrensperspektiv och i ett sakerhetsperspektiv.
Erfarenheterna av dessa aktdrer och deras tjanster i Sverige ar dock begransade och
det ar svart att bedoma om den foéreslagna regleringen ar tillracklig och hur den
foreslagna ansvarsfordelningen kommer att paverka marknadsaktorernas beteende.

% Se FSB (2013), Press release: Meeting of the Financial stability Board in Basel on 24 June 2013,

http://www financialstabilityboard.org/press/pr_130625.pdf

% Fgrmedlingsavgifter, som pa engelska kallas “multilateral interchange fees” eller pa svenska "mellanbanksavgifter”, &r de avgifter
som den inlésande banken betalar till den utgivande banken for att védga upp kostnaderna och intakterna for korttransaktioner.
Férmedlingsavgifterna ingar i de avgifter som den inlésande banken tar ut av handeln och som handeln i sin tur for vidare till
konsumenterna.

" Taket kommer att sattas till 0,2 procent av transaktionsvérdet for en betalning med bankkort och till 0,3 procent av
transaktionsvardet for en betalning med kreditkort.

%8 Se Sveriges Riksbank (2013), “Yttrande om Europeiska kommissionens forslag till Europaparlamentets och radets férordning om
foérmedlingsavgifter for kortbaserade betalningstransaktioner”.
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REKOMMENDATIONER OM SAKERHET VID MASSBETALNINGAR

En av de internationella grupperna som Riksbanken deltar i, European Forum on the
Security of Retail Payments (SecuRe Pay), har utarbetat ett antal rekommendationer
om sakerhet vid massbetalningar. Den férsta rapporten som publicerades i januari
2013 innehaller rekommendationer om sakerhetskrav vid internetbetalningar.”
SecuRe Pay:s rekommendationer ar ett viktigt verktyg for att uppna en
harmonisering och en ldgsta niva for sdkerhetsstandarder inom EU. Riksbankens
principiella syn &r att den svenska betalningsmarknaden, som ar val utvecklad, ska
uppfylla atminstone samma krav som 6vriga EU.

SEPA PAVERKAR INFRASTRUKTUREN | SVERIGE FRAMOVER

Single European Payment Area (SEPA) &r ett projekt som syftar till att harmonisera
den massbetalningsmarknaden i Europa.’’ Genom anpassning till SEPA-standarden
ska man kunna skicka och ta emot eurobetalningar pa samma satt och pa samma
villkor inom Europa som inom det egna landet. Enligt en férordning som tradde i
kraft 2012 ska alla euro-lander ha migrerat till SEPA-standard senast den 1 augusti
20143 For icke-euro-lander ar slutdatumet 31 oktober 2016. Aven om SEPA endast
géller eurobetalningar s kommer dven den svenska infrastrukturen for
massbetalningar att paverkas de ndrmaste aren. De eurobetalningar som gar via
Bankgirot kommer exempelvis att behdva anpassas till den tekniska standard som
SEPA kraver.

Fortsatt oklarhet kring inforlivandet av finalitydirektivet

| Finansiell infrastruktur 2013 papekade Riksbanken att det ar ett problem att
finalitydirektivet® bara delvis ar inforlivat i svensk ratt. Finansdepartementet har
under hosten 2013 lagt fram ett forslag™ till andring i konkurslagen som i stor
utstrackning, men inte helt, hanterar detta problem. Riksbanken anser att det ar
viktigt att detta andringsforslag snarast genomfors i svensk ratt eftersom det skulle
sakerstalla att dverféringsuppdrag som svenska deltagare infor i ett system blir
bestaende vid en konkurs. Riksbanken har i sitt remissyttrande® 6ver
Finansdepartements forslag papekat att forslaget inte hanterar frdgan om vad som
galler enligt svensk ratt nar utlandska deltagare i svenska system infor
overféringsuppdrag i systemen efter att ett insolvensforfarande har inletts mot dem.
Riksbanken anser darfor ocksa att det snarast maste tydliggoras vad som galler
enligt svensk ratt i dessa situationer s att direktivet fullt ut inforlivas i svensk ratt.

2 Se ECB (2013),"Recommendations for the security of internet payments”.

0 SEPA omfattar EU-landerna, Island, Liechtenstein, Norge, Monaco och Schweiz.

3! Ursprungligen var datumet satt till den 1 februari 2014. | januari beslét dock EU-kommissionen att forlanga migrationsperioden till
den 1 augusti 2014.

32 Europaparlamentet och radets direktiv 98/26/EG av den 19 maj 1998 om slutlig avveckling i system for éverforing av betalningar
och vardepapper.

*3 Ds 2013:71 Sikerheter och avrakningar — ett alternativt genomforande av tva direktiv.

3% Se Sveriges riksbank dnr 2013-779-STA.
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Planer och ramverk for aterhamtning, ordnad nedlaggning,
rekonstruktion och avveckling bor tas fram for finansiella
infrastrukturforetag™

| dagslaget saknas ramverk for aterhamtning (" recovery”), ordnad nedlaggning
(“orderly wind down”) samt rekonstruktion och avveckling (" resolution”) av foretag i
den finansiella infrastrukturen. Sddana ramverk skulle innebéra att
infrastrukturforetag och relevanta myndigheter har planer och regler fér hur
ekonomiska problem i den finansiella infrastrukturen hanteras pa basta satt.
Effektiva planer och regler bidrar till att dterhamtning, ordnad nedlédggning och
rekonstruktion och avveckling kan goras pa ett effektivt satt, vilket minskar de
negativa konsekvenserna — de samhallekonomiska kostnaderna — av ekonomiska
problem som uppstar i foretag i den finansiella infrastrukturen.

ATERHAMTNINGSPLANER OCH PLANER FOR ORDNAD NEDLAGGNING

Foretagen i den finansiella infrastrukturen bor ta fram aterhamtningsplaner som
identifierar affarskritiska delar i verksamheten, scenarier som kan paverka dessa
negativt, verktyg for att hantera sddana scenarier, samt regler for nar verktygen ska
aktiveras och hur dessa ska utvarderas. Under 2013 publicerade CPSS och IOSCO
ocksa ett konsultationsdokument med riktlinjer fér vad som ska ingd i en
aterhamtningsplan och hur en sddan bor struktureras.®

Det ar dartill viktigt att det finns en plan f6r ordnad nedlaggning av
verksamheten. Syftet &r att systemet pa ett effektivt satt kan ldaggas ned med sa liten
paverkan som mojligt pa marknaden och darmed pa den finansiella stabiliteten.

Enligt kraven i PFMI ska foretagen i den finansiella infrastrukturen ta fram
aterhdmtningsplaner och planer fér ordnad nedldaggning. De svenska systemen har
inte fardigstallt dessa planer, men arbetet pagar. Riksbanken anser att detta ar en
prioriterad aktivitet och att planerna bor fardigstallas sa snart som mojligt.

RAMVERK FOR REKONSTRUKTION OCH AVVECKLING AV DE FINANSIELLA
INFRASTRUKTURFORETAGEN

FSB har tagit fram rekommendationer ("key attributes”) som utgdr en internationell
standard for effektiv rekonstruktion och avveckling av finansiella aktorer.”’” Parallellt
pagar ett arbete inom EU som syftar till att ta fram en lagstiftning for rekonstruktion
och avveckling av centrala motparter.

Riksbanken anser att det ar av stor betydelse att ramverk tas fram for
rekonstruktion och avveckling av foretag i den finansiella infrastrukturen for att
sakerstalla stabiliteten i det svenska finansiella systemet. Riksbanken ser darfor
positivt pa EU-kommissionens arbete med att ta fram ett lagforslag for
rekonstruktion och avveckling av centrala motparter. Riksbanken anser emellertid
att det ar viktigt att ramverk for rekonstruktion och avveckling dven utarbetas for
andra typer av infrastrukturforetag sa snart som mojligt.

3 F8r mer information se Sveriges riksbank (2013) “Finansiell infrastruktur 2013".
%% Se BIS och 10SCO (2013), “Recovery for financial market infrastructures — consultative report”.
3 Se FSB (2011), "Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions”.
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B 2. De svenska systemen

| detta kapitel presenterar Riksbanken sina beddomningar av stabiliteten och
effektiviteten i de svenska systemen RIX, Bankgirot, Euroclear Sweden och NASDAQ
OMKX Clearing. Utgangspunkten for dessa bedémningar ar de krav som anges i PFMI.

Under 2013 har dessa fyra svenska system utvarderat sig sjélva utifran PFMI. |
detta kapitel framfor Riksbanken sina bedémningar av vilka forbattringsomraden
som finns utifran systemens sjalvutvarderingar och utifran 6vriga analyser som
Riksbanken har gjort.

RIX — betalningssystemet for stora betalningar

Riksbanken **som évervakare bedomer att RIX i hég utstrdckning lever upp till de
krav som stalls { PFM|, men att det finns férbéttringsomraden som skulle forstarka
systemets motstandskraft ytterligare. Riksbanken anser att RIX snarast bor slutféra
den pabdrjade analysen av huruvida ett tredje driftsstélle bor etableras. Vidare anser
Riksbanken att RIX ocksad bor pabdrja en analys av de risker som de indirekta
deltagarna ger upphov till

Under 2013 har det intréffat stérningar som forsémrat tillgangligheten ( RIX.
Riksbanken anser att stérningarna hanterades val, men att RIX behéver arbeta for att
undvika liknande stérningar [ framtiden.

RIX &r Sveriges betalningssystem for stora betalningar och har en central roll i den
finansiella infrastrukturen. Banker, Riksgalden, clearingorganisationer och
Riksbanken sjilv &r deltagare i systemet. Over bankernas konton i RIX avvecklas dels
direkta betalningar mellan bankerna och dels betalningsuppdrag fran bankkunder.
Det innebaér att de flesta betalningar som medfér en 6verforing fran ett konto i en
bank till ett konto i en annan bank avvecklas 6ver bankernas konton i RIX. Under
2013 avvecklades i genomsnitt cirka 15 000 betalningar per bankdag och den
genomsnittliga omséattningen var cirka 450 miljarder kronor per bankdag, vilket
innebér en viss 0kning i antalet transaktioner och en minskning i vardet jamfort med
foregdende ar. Ett varde motsvarande Sveriges BNP*® omsitts i RIX pa cirka atta
bankdagar.

RIX HAR HAFT NAGRA STORRE STORNINGAR UNDER ARET OCH NAR DARFOR
INTE SITT TILLGANGLIGHETSMAL

Eftersom RIX &r en viktig knutpunkt i den svenska finansiella infrastrukturen ar det
avgorande for den finansiella stabiliteten att systemet fungerar val. Darfor ar det

ytterst vasentligt att RIX har hdg driftsdkerhet och hog tillganglighet. Under 2013
var tillgangligheten 99,7 procent, vilket betyder att RIX inte nadde upp till sitt mal

3 Riksbanken ager och driver systemet och &r dven deltagare. Den delen av Riksbankens verksamhet &r dock organisatoriskt atskild
fran Riksbankens évervakning av den finansiella infrastrukturen. Det innebér att Riksbankens avdelning for betalningssystem och
kontanter ansvarar for den operativa verksamheten i RIX, medan avdelningen for finansiell stabilitet ansvarar for 6vervakningen av
RIX. I den har rapporten avses hadanefter vervakningsfunktionen nar Riksbanken namns.

%9 Sveriges BNP uppgick ar 2013 till cirka 3 634 miljarder kronor.
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pa 99,85 procent pa arsbasis. Anledningen ar att det intraffat tre storre storningar
under 2013. Under de senaste tva aren har tillgangligheten till RIX gatt nedat (se
diagram 1).

Den forsta storre storningen intraffade den 11 mars 2013 och innebar ett
avbrott pa 360 minuter.* Redan efter den stérningen kunde man konstatera att
tillganglighetsmalet 2013 inte skulle uppnas. De andra tva storre storningarna
intraffade i maj respektive september.

Stérningen i maj gjorde att systemet inte var tillgdngligt under 92 minuter.
Problem fanns dock under hela dagen dven om betalningar kunde genomféras.
Storningen orsakades av natverksproblem hos Riksbanken. Till foljd av detta kunde
deltagarna inte 6vervaka eller hantera sin likviditet och sina
overféringsmeddelanden. Det vanliga sattet att gora detta p3, via RIX Online,
fungerade nédmligen inte. Alternativa metoder kunde dock anvandas, utom under
den tid d& systemet var helt otillgangligt.** RIX valde att halla dppet langre an
vanligt denna dag for att alla transaktioner skulle hinna processas.

Stérningen i september innebar ett avbrott under endast 4 minuter men fick
effekter p& avvecklingen hela dagen. Aven denna stérning innebar att deltagarna
inte kunde Overvaka eller hantera sin likviditet och sina 6verféringsmeddelanden pa
det vanliga sattet. Kallan till problemet identifierades forhallandevis snabbt och
resulterade i en omstart av systemet. Storningen orsakades av certifikatsbyte i RIX.

Diagram 1 Tillgidnglighetsgrad
Procent
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B Tillganglighet RIX

Anmérkning: Tillganglighetsmalet ar 99,85 procent.
Kélla: Riksbanken

“0 stérningen som intraffade den 11 mars 2013 beskrevs i rapporten Finansiell infrastruktur 2013 pa sidan 20. Vid stérningen fick RIX
6verga till manuella rutiner for att alla transaktioner skulle kunna genomféras. Felet identifierades under samma dag och atgardades
sa att RIX kunde 6ppna som normalt dagen efter stérningen intraffat.

L RIX Online &r ett system/granssnitt dar RIX-deltagare kan kommunicera med RIX i realtid.
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RIX HAR HANTERAT STORNINGARNA VAL MEN BEHOVER FOREBYGGA ATT
LIKNANDE STORNINGAR INTRAFFAR IGEN

Efter varje stdrning gor RIX en uppfdljning, dels for att undersdka orsaken till
storningen, dels for att analysera hur storningen hanterats. Riksbanken bedémer att
stérningarna har hanterats val.*’ Riksbanken anser att det ar av yttersta vikt att RIX
fortsatter sitt arbete med att férebygga att liknande storningar intraffar igen.
Operationell tillganglighet och hogt fortroende for RIX &r en férutsattning for att
det finansiella systemet ska fungera.

RIX har sedan tidigare paborjat en utredning om huruvida ett tredje driftstalle
med mindre beroende, till exempel annan mjukvara, av det férsta och andra
driftstallet bor etableras av kontinuitetsskal. Férsta och andra driftstéllet bygger pa
samma mjukvara och speglar varandra. Ett tredje driftstélle skulle kunna minska
konsekvenserna om en stdrning intraffar. Riksbanken anser att det &r viktigt att
denna utredning slutférs under det kommande aret.

ONSKVART ATT RIX GENOMFOR EN ANALYS AV HUR RISKERNA FRAN DE
INDIREKTA DELTAGARNA SER UT

RIX har relativt fa deltagare jamfort med andra svenska system, framst stdrre banker
och clearing- och avvecklingssystem. Det finns ocksa aktdrer som gar via en
deltagare i RIX - ett ombud — som avvecklar betalningar pa uppdrag av aktoren.
Aktorerna som anvander ett ombud blir da indirekta deltagare utan nagot
avtalsforhallande till RIX. Indirekta deltagare skulle kunna innebéra risker for RIX (se
fordjupningsrutan Finansiella infrastruktursystem férvantas identifiera och hantera
risker som indirekta deltagare ger upphov till i kapitel 2). RIX har under 2013 &ndrat
i sitt regelverk for att kunna hamta in information om indirekta deltagare.” Denna
information, tillsammans med sedan tidigare tillganglig information, kan RIX
anvanda for att analysera om det indirekta deltagandet ger upphov till ndgra risker
eller inte. Riksbanken tycker det ar bra att RIX nu har tillgang till informationen. Det
ar dock vasentligt att RIX dven analyserar denna for att identifiera och folja upp
risker som skapas av dess indirekta deltagare.

Bankgirot — clearing av massbetalningar

Bankgirot har fungerat val under 2013 med mycket hég tillgdnglighet och endast en
stoming. Riksbanken bedémer att Bankgirot ( hég utstréckning lever upp till de krav
som stdlls i PFM|, men att det finns forbéttringsomraden som skulle stirka systemet
ytterligare. Bland annat borde Bankgirot i stdrre utstréckning gdra information
tillganglig for allmanheten ( syfte att 6ka transparensen. Det dr dessutom angeldget
att Bankgirot under det kommande aret genomfér en kontinuitetsévning
tillsammans med deltagarna. Riksbanken anser dven att Bankgirot bor tillsdtta en
oberoende styrelseledamot i enlighet med praxis { PFM/.

2| samband med stérningarna identifierade RIX att rutiner som anvands vid stérningarna behévde férandras och forbittras, vilket
har skett l6pande under 2013. Exempelvis har en ny agenda satts upp som numera anvénds i de telefonkonferenser som sker i
samband med att en storning intraffar.

3 Se Sveriges riksbank (2013) “Villkor fér RIX och penningpolitiska instrument”.
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Bankgirot ar en bankagd clearingorganisation och &r den centrala aktoren vid
formedling av massbetalningar i Sverige. Varje bankdag clearas i genomsnitt 4
miljoner transaktioner till ett sammanlagt varde av 47,1 miljarder kronor genom
Bankgirots system™. Flera olika typer av betalningar och éverféringar gérs genom
Bankgirot, till exempel bankgirobetalningar, autogirobetalningar, leverantors- och
loneutbetalningar, konto- till kontodverféringar, kontanthantering mellan bankerna
samt slutreglering av kortbetalningar och kontantuttag i automat.

MYCKET HOG TILLGANGLIGHET UNDER 2013

Riksbanken ser mycket positivt pa att tillgangligheten ytterligare forbattrades under
2013. Tillgangligheten i Bankgirots system uppgick under aret till 99,94 %, vilket
innebar att Bankgirots mal pd 99,7 % uppnaddes.* En stoérning intraffade i januari
2013. Konsekvensen blev att ett stort antal skattetransaktioner forsenades med en
dag.

ONSKVART ATT BANKGIROT OKAR SIN TRANSPARENS

Ett system bor sakerstélla att deltagare, myndigheter och allménheten har tillgang
till relevant information. Ett effektivt satt ar att offentliggéra sddan relevant
information pa sin hemsida. Riksbanken anser att det finns utrymme for Bankgirot
att forbattra den publika informationen, bland annat vad galler statistik 6ver
transaktionsvolymer och transaktionsvarden samt prissattning. Informationen bor
dven vara tillgédnglig pa engelska.

ANGELAGET ATT BANKGIROT GENOMFOR EN KONTINUITETSOVNING SOM
INVOLVERAR DELTAGARNA

Riksbanken anser att det ar angeldget att Bankgirot under det kommande aret
genomfor en kontinuitetsévning som avser en stérning hos Bankgirot och som
involverar deltagarna. Denna synpunkt framforde Riksbanken aven forra aret. Det
finns bland annat behov av att sékerstélla reservrutiner for betalningar baserade pa
bankgironummer samt att 6va dessa rutiner tillsammans med deltagarna.

BANKGIROT BOR TILLSATTA EN OBEROENDE STYRELSELEDAMOT

Enligt PFMI &r det praxis att systemets styrelse ska bestd av lampliga medlemmar
med passande kompetens for uppdraget. En oberoende styrelseledamot bor inga i
styrelsen, eftersom det hjélper styrelsen att balansera dvervdganden mellan sakerhet
och effektivitet & ena sidan och konkurrens och kostnader & andra sidan. D3
Bankgirots styrelse for ndrvarande inte har ndgon oberoende styrelseledamot och
déarmed inte lever upp till praxis i PFMI bor Bankgirot tillsatta en sadan.

“* Avser Bankgirosystemet och Dataclearingen.
* Grad av tillganglighet avser har att clearing utférs och avvecklingsunderlag skickas i ratt tid, att betalningar sker till ratt konto via
debet- och kreditfiler samt att betalningar sker i rétt tid enligt avtal med respektive bank.
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Euroclear Sweden — vardepappersforvarare och system for
avveckling av vardepapper

Euroclear Sweden har fungerat val under 2013 med mycket hog tillganglighet
Riksbanken beddémer att Euroclear Swedens verksamhet ( hég utstrdckning lever
upp till de krav som stalls i PFM|, men att det finns ett antal mdjliga férbdéttringar att
gora som skulle stirka VPC-systemets™ sikerhet och effektivitet i framtiden.

VPC-systemet ar gammalt och det blir allt svarare att utveckla och anpassa
systemet till marknadens behov. Riksbanken anser ddrfor att Euroclear Sweden
snarast bor pabdrja arbetet med att ersdtta VPC-systemet och utarbeta en tydlig
plan for denna process. Utéver en sadan plan behéver det dven finnas en val
genomarbetad och dokumenterad IT-strategi. Riksbanken uppmanar ocksa
Euroclear Sweden att under 2014 ta fram och genomféra atminstone en
kontinuitetsévning ( samrdad med deltagarna ( syfte att 6ka beredskapen vid
oférutsedda héndelser.

Euroclear Sweden AB 4r Sveriges centrala vardepappersforvarare och Sveriges
enda inhemska system for avveckling av vardepapper. Det innebar att Euroclear
Sweden utfor clearing och avveckling av transaktioner med svenska aktier och
rantebarande vardepapper. | rollen som central vardepappersforvarare for Euroclear
Sweden register over vardepapper och deras agare, tillhandahaller
vardepapperskonton samt administrerar bolagshandelser. Under 2013 avvecklades i
genomsnitt per bankdag cirka 47 000 transaktioner till ett varde av cirka 36 miljarder
kronor pa aktiemarknaden och cirka 1 300 transaktioner till ett varde av cirka 341
miljarder kronor pa rantemarknaden.

EUROCLEAR SWEDEN BOR TILLSAMMANS MED DELTAGARNA TA FRAM OCH
GENOMFORA KONTINUITETSOVNINGAR

VPC-systemet har haft en hog tillganglighet under flera ar vilket aven ér fallet for
2013 da denna uppgick till 99,995 procent. Riksbanken ser positivt pa den héga
tillgangligheten. Riksbanken noterar samtidigt att fa kontinuitetsdvningar utfors
tillsammans med Euroclear Swedens deltagare.

Riksbanken anser att Euroclear Sweden under 2014 bér ta fram och genomféra
minst en sadan kontinuitetsévning tillsammans med deltagarna och darefter arligen
genomfora sddana 6vningar. Sddana 6vningar skulle bygga pa téankbara
stresscenarier, sasom kommunikationsproblem, problem i avvecklingssystemet eller
hos en deltagare etc.

EUROCLEAR SWEDEN BOR TILLAMPA INTERNATIONELLT ACCEPTERADE
KOMMUNIKATIONSSTANDARDER

Riksbanken anser att det ar viktigt att ett system som &r verksamt pa den svenska
marknaden lever upp till géllande marknadspraxis och darmed kommunicerar med
sina deltagare pa ett effektivt satt. Stora delar av Euroclear Swedens kommunikation
utformas ocksa i enlighet med internationellt accepterade standarder. Detta ar dock

6 \PC-systemet &r Euroclear Swedens system for virdepappersavveckling.

7 Euroclear Sweden &gs av den belgiska koncernen Euroclear SA. Eftersom Euroclear Sweden ar en del av en belgisk koncern sker
delar av Riksbankens 6vervakning av systemet i form av ett internationellt Gvervakningssamarbete som leds av den belgiska
centralbanken.
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inte fallet for alla delar gallande kommunikationen i samband med bolagshandelser.
Av den anledningen anser Riksbanken att Euroclear Sweden bor presentera en tydlig
plan for hur man ska ersatta sitt egenutvecklade granssnitt med gallande ISO-
standard, for alla typer av meddelanden kring bolagshandelser.

RESULTAT AV IT-REVISIONEN - TRE KOMMENTARER SOM SYFTAR TILL ATT OKA
SYSTEMETS SAKERHET OCH EFFEKTIVITET

Under 2012 och 2013 genomforde Riksbanken och Finansinspektionen en
gemensam IT-revision - i tva delar - av Euroclear Sweden. IT-revisionen utférdes av
en extern aktor. Del tva av revisionen, som Riksbanken ansvarade for, fokuserade pa
VPC-systemet samt Euroclear Swedens IT-strategi. | revisionen ingick dven att se
Over Euroclear Swedens bestallarkompetens. IT-revisionens andra del resulterade
bland annat i foljande kommentarer fran den externa utvarderaren.*®

Euroclear Sweden bér snarast pabdrja arbetet med att ersitta VPC-systemet
samt utarbeta en tydlig plan for hur detta ska ske

VPC-systemet ar gammalt, komplext och svart att utveckla och anpassa till krav fran
marknaden. Eftersom systemet bestar av starkt sammanlénkade delsystem kan varje
forandring i ett delsystem leda till oférutsedda konsekvenser i ett annat. Det blir
aven allt svarare att byta ut systemet pa ett kontrollerat satt ju langre tiden gar.

Euroclear Sweden har idéer om hur systemet ska kunna bytas ut men
Riksbanken anser att dessa behover konkretiseras i en tydlig plan. Det ar ocksa
viktigt att i ett tidigt skede identifiera och atgarda eventuella brister i det planerade
bytet av systemet. Sammanfattningsvis ar Riksbankens bedémning att Euroclear
Sweden snarast bor pabdrja arbetet med att ersatta VPC-systemet samt besluta om
en plan for hur detta ska ske.

Euroclear Sweden bér ta fram en val dokumenterad IT-strategi baserad pa
etablerade standarder

Utover en plan for byte av sjalva VPC-systemet, ar det viktigt for Euroclear Swedens
verksamhet att det finns en val genomarbetad och dokumenterad IT-strategi pa
plats. Euroclear Swedens IT-strategi saknar i nulaget tillrackligt tydliga mal och ar
inte utformad efter etablerade standarder for IT-strategier. Detta kan leda till att
Euroclear Sweden inte styr och foljer upp sin IT-verksamhet pa ett effektivt satt.
Riksbanken ser allvarligt pa detta och uppmanar darfér Euroclear Sweden att
presentera en val genomarbetad och dokumenterad IT-strategi som féljer
etablerade standarder for IT-strategier.

Euroclear Sweden bor forstirka sin organisation for att kunna hantera ett
framtida ékat resursbehov

Euroclear Sweden stér infor ett antal tidskradvande aktiviteter som tillsammans
innebér 6kad belastning pa systemets personal och som stéller hoga krav pa
nyckelpersoner i bestallarorganisationen.”

“8 | Sveriges Riksbank (2013) “Finansiell Infrastruktur 2013" presenterades resultatet av IT-revisionens forsta del.
® En stor och omfattande aktivitet som kommer paga under flera &r framéver ar bytet av VPC-systemet, som ar ett komplext system.
En annan aktivitet &r att driften av VPC-systemet under 2014 planerar att flyttas till moderbolagets datacenter i Paris.
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Att arbetsbelastningen 6kar under ett kortare projekt ar vanligt och kan
hanteras, men under en langre period ar det riskfyllt. Euroclear Sweden planerar
darfor att 6ka bestallarorganisationens resurser, for att undvika ett alltfor stort
beroende av nyckelpersoner.

Riksbanken valkomnar Euroclear Swedens planer pa att forstarka
bestallarorganisationen, men anser att Euroclear Sweden bor sakerstélla att framtida
resurser ar tillrackliga.

NASDAQ OMKX Clearing — central motpart for derivat

NASDAQ OMX Clearing har fungerat val under 2013 med mycket hog tillgdnglighet
Riksbanken beddémer att systemet i hég utstrackning lever upp till de krav som stalls
{ PFMI. Under det senaste dret har NASDAQ OMX Clearing atgérdat de flesta av de
brister som Riksbanken tidigare papekat

Riksbanken konstaterar dock att NASDAQ OMX Clearing bor évervdga att
etablera kreditlinor utanfér den koncentrerade skandinaviska marknaden ( syfte att
ytterligare stérka motstandskraften vid oplanerad likviditetsbrist.

NASDAQ OMX Clearing AB ar en central motpart for aktiederivat, rantederivat,
indexderivat, ravaruderivat, och repor.*® Bolaget NASDAQ OMX Clearing 4r en av tva
juridiska personer som NASDAQ OMX Stockholm AB, under 2013, delats upp i
Stockholmsborsen, som tidigare drevs i samma bolag som clearingen, utgér den
andra juridiska personen. Under 2013 clearade NASDAQ OMX Clearing i genomsnitt
473 415 derivat och repor per dag, vilket &r nagot mer an 2012.

Tillgdngligheten i NASDAQ OMX Clearings system lag under 2013 pé 99,98%,
vilket &r en forbattring fran foregaende ar.>*

NASDAQ OMX CLEARING HAR AUKTORISERATS SOM CENTRAL MOTPART
UNDER EMIR

Till skillnad fran 6vriga svenska system regleras centrala motparter i en EU-
forordning. | och med EU-férordningen EMIR harmoniseras regelverket fér centrala
motparter och transaktionsregister i Europa. Det nya regelverket stéller nya och
hardare krav varfor NASDAQ OMX Clearing sedan en tid tillbaka har lagt stora
resurser pa att utveckla sin verksamhet for att leva upp till kraven. Riksbanken kan
konstatera att NASDAQ OMX Clearing i och med detta har forbattrat sin
motstandskraft mot bland annat finansiella problem.

EMIR har ocksa inneburit att alla centrala motparter i EU varit tvungna att
anstka om auktorisation som central motpart senast i mitten av september 2013.
NASDAQ OMKX Clearing har ansékt om EMIR-auktorisation hos Finansinspektionen,
och blev den 18 mars auktoriserad under EMIR. Det innebar att NASDAQ OMX
Clearing aven fortsattningsvis har tillstand att bedriva verksamhet som central
motpart.

Enligt EMIR ska en tillsynsmyndighet som far in en ansékan om EMIR-
auktorisation fran en central motpart etablera ett tillsynskollegium.* Kollegiets

%% Derivatinstrumenten som clearas kan vara antingen bérshandlade eller OTC-derivat (Over-the-counter).

*! Tillgangligheten under 2012 var 99,85%.

? Vilka myndigheter som bjuds in att delta i tillsynskollegiet definieras i EMIR. Bade nationella myndigheter och relevanta
myndigheter fran andra ldnder bjuds in.

KAPITEL 2

27



uppgift ar att tillsammans med den ansvariga tillsynsmyndigheten utvardera om den
centrala motparten lever upp till de krav som specificerats i EMIR och ge den
ansvariga tillsynsmyndigheten en rekommendation om vilket beslut denna bor ta
avseende auktorisation. Riksbanken ingar i tillsynskollegiet for NASDAQ OMX
Clearing tillsammans med ytterligare atta europeiska tillsynsmyndigheter och
centralbanker.”

FORBATTRAD RISKHANTERING UNDER ARET SOM GATT

Under aret som gatt har NASDAQ OMX Clearing atgardat manga av de brister som
Riksbanken tidigare papekat:

e  Borsverksamheten och verksamheten som central motpart har delats upp i tva
juridiska personer och den direkta spridningsrisken verksamheterna emellan
har darmed eliminerats.

¢ NASDAQ OMX Clearing har dels egna medel, dels en obestdndsfond (“default
fund”) som kan tas i ansprak om forlusterna fran ett fallissemang overstiger
vardet av de sdkerheter en fallerad deltagare ldmnat. Obestandsfonden
finansieras numera av samtliga deltagare som ger upphov till direkt risk for
NASDAQ OMX Clearing.”

e NASDAQ OMX Clearing har infort ett nytt system for att hantera de sakerheter
som den centrala motpartens deltagare har lamnat. Detta har forbattrat
NASDAQ OMKX Clearings insyn och maojligheter att analysera och hantera risker i
sdkerhetsmassan.

NASDAQ OMX CLEARING BOR OVERVAGA ATT DIVERSIFIERA KREDITLINORNA
YTTERLIGARE

NASDAQ OMX Clearing hanterar i nuldget sina oforutsedda likviditetsbehov genom
dels statsobligationer som kan saljas eller repas ut, dels avtal med enbart
skandinaviska banker som forbundit sig att ldna ut likviditet till dem vid behov. Den
skandinaviska bankmarknaden ar koncentrerad och aktérerna néra
sammankopplade. Om en av bankerna som atagit sig att tillhandahalla likviditet inte
kan lana ut enligt avtal finns det darfor en risk att inte heller de 6vriga kan uppfylla
sina dtaganden.

Riksbanken anser att NASDAQ OMX Clearing bér évervaga att etablera
kreditlinor med aktérer utanfor den koncentrerade skandinaviska marknaden for att
ytterligare diversifiera sin tillgang till likviditet.

3 De ovriga myndigheterna &r Finansinspektionen, European Securities and Markets Authority (ESMA), European Central Bank (ECB),
Financial Conduct Authority (England), Prudential Regulation Authority (England), samt tillsynsmyndigheterna i Norge, Danmark och
Finland.

*4 Riksgalden &r deltagare men kan inte bidra till den finansiella bufferten enligt nuvarande svensk lagstiftning.
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De svenska systemen forvantas identifiera
och hantera risker som indirekta deltagare
ger upphov till

Ett system kan ha bade direkta och indirekta deltagare. En indirekt deltagare
definieras som en finansiell aktor som inte lyder under systemets regelverk men vars
transaktioner clearas, avvecklas eller lagras av systemet. Indirekta deltagare ar
vanligt forekommande och kan medfora risker som systemet maste vara medveten
om. Det kan handla om operationella risker, kredit- eller likviditetsrisker. Om dessa
risker materialiseras kan det fa negativa konsekvenser for systemet och dess
funktion, deltagarna i systemet och i vérsta fall den finansiella stabiliteten som
helhet.

De internationella standarderna - PFMI - har introducerat krav pa att systemen
ska identifiera och kunna hantera de risker som indirekt deltagande ger upphov
till.>® Syftet &r att minska dessa risker.

De svenska systemens sjalvutvarderingar visade pa brister i hur systemen
identifierar och foljer upp risker som skapas av deras indirekta deltagare.

Enligt PFMI bor systemets regelverk vara utformat pa ett sddant satt att det ar
mojligt att fa tillgang till den information som ar nédvandig for att systemet ska
kunna goéra en god bedémning av sina indirekta deltagare och de risker dessa kan
orsaka. Direkta och indirekta deltagare bor ocksa vara inférstadda med vilken typ av
information som systemet har ratt att efterfraga.

Varje system bor dven utarbeta en handlingsplan som innehaller bland annat
foljande:

e  Riktlinjer for analys — det vill sdga hur systemet avser identifiera en risk som en
indirekt deltagare ger upphov till. | ett forsta steg bor indirekta deltagares
volymer och vérden i férhallande till den direkta deltagarens volymer och
varden, samt i forhallande till de volymer och vérden som hanteras av systemet
som helhet identifieras. Systemet bor darefter beskriva hur det avser identifiera
eventuella beroenden mellan den direkta och den indirekta deltagaren som kan
medfora risker for systemet.

e  Troskelvarden — det vill sdga nar systemet ska vidta atgarder for att hantera
risker som uppstar pa grund av att en indirekt deltagare anvander systemet.

e  Faktiska atgarder — det vill séga hur systemet hanterar en indirekt deltagare
som medfor stora risker.

%> Se Principle 19: Tiered participation arrangements, CPSS-I0SCO Principles for financial market infrastructures, april 2012
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B 3. De utlandska systemen

Det finns utldndska system som &r centrala for den svenska finansiella stabiliteten.
CLS, som &r ett avvecklingssystem for valutaaffarer, och SWIFT, som &r ett natverk
for finansiella meddelanden, har bada vasentlig betydelse for det svenska finansiella
systemet. Darutover finns EuroCCP som ar en central motpart for aktietransaktioner,
och SwapClear, som ar en central motpart for ranteswappar. De har bada en central
roll i clearingen av finansiella instrument i Sverige.

Riksbanken deltar i 6vervakningssamarbeten for dessa utldndska system
eftersom de ar av central betydelse dven for det svenska finansiella systemet. Det &r
de utlédndska systemens hemmamyndigheter som ansvarar for dvervakningen och
tillsynen och som darigenom leder dvervakningssamarbetet. Riksbanken gér inga
egna bedémningar av dessa system.

CLS - system for avveckling av valutatransaktioner

CLS (Continuous Linked Settlement) etablerades 1999 for att minska
avvecklingsrisken vid valutatransaktioner. Avvecklingsrisken minimeras genom att
CLS ser till att de bada valutorna i en valutatransaktion byter dgare samtidigt oavsett
tidzoner. Det sker genom principen om betalning mot betalning dven kallat "PvP" —
" payment versus payment'. Federal Reserve ar den ansvariga tillsynsmyndigheten
for CLS och ar ordférande i CLS 6vervakningskommitté, dér centralbankerna for
samtliga 17 valutor som avvecklas i CLS medverkar. Riksbanken ar en av dessa
centralbanker.

CLS ANVANDS | HOG UTSTRACKNING AV SVENSKA BANKER

Under 2013 avvecklade CLS valutatransaktioner till ett varde av i genomsnitt 33
tusen miljarder kronor per bankdag. Motsvarande siffra for avvecklade svenska
kronor var 411 miljarder kronor, vilket innebér att svenska kronor star for 1,3
procent av den totala omséattningen i CLS. CLS nettar de valutatransaktioner som gar
genom systemet, vilket medfor att de slutgiltiga faktiska betalningarna i svenska
kronor i genomsnitt endast uppgick till 8,6 miljarder kronor per bankdag under
2013.

Samtliga svenska storbanker ar deltagare i CLS och cirka 91 procent av de
valutatransaktioner de ingar avvecklas i CLS. Riksbanken vill att CLS anvands i sa hog
utstrackning som mojligt eftersom den storsta risken med valutatransaktioner
dérmed hanteras och betalningsflodena samtidigt effektiviseras.

NY TJANST GOR DET MOJLIGT ATT AVVECKLA TRANSAKTIONER SAMMA DAG
SOM DE INITIERAS

Transaktioner som ska avvecklas samma dag som de initieras har CLS hittills inte
kunnat ta hand om. Under 2013 har CLS dock lanserat en ny tjanst som gor det
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mojligt att avveckla USD/CAD®®-transaktioner redan samma dag.”’ Detta eliminerar
avvecklingsrisken i dessa transaktioner eftersom de nu kan avvecklas i CLS. CLS har
planer pa att utveckla sin nya tjanst till att omfatta fler valutapar. CLS arbetar ocksa
aktivt for att inkludera ytterligare valutor i sin ordinarie valutaavveckling.

SWIFT — globalt natverk for finansiella meddelanden

SWIFT:s® tjanster anvands i mer an 200 lander och deras anvandare skickade cirka
5 miljarder finansiella meddelanden under 2013. De svenska anvédndarna skickade
och tog emot cirka 124 miljoner av dessa meddelanden.”® SWIFT &r ett medlemsagt
foretag med sate i Belgien, och Riksbanken deltar i den gemensamma
évervakningen® som leds av National Bank of Belgium.

| 6vervakningsarbetet, som baseras péa kraven i “High Level Expectations for the
oversight of SWIFT"®, ingar bland annat att l6pande folja upp incidenter, att granska
SWIFT:s sjalvutvdrderingar och att granska revisionsrapporter. Dessutom granskas
utvalda riskomraden som prioriterats. Det senaste aret har fokus varit pa IT-sdkerhet
och tva stora projekt som pagar hos SWIFT.

IT-SAKERHET AR ETT PRIORITERAT OMRADE

IT-sékerhet -" cyber security'- ar ett prioriterat omrade eftersom attacker mot IT-
system &r ett stort hot mot finansiella foretag. Dessa intrang 6kar till bade antal och
storlek och dessutom blir de allt mer sofistikerade. SWIFT har bra rutiner for IT-
sakerhet, men samtidigt konstateras att SWIFT och dvervakarna maste fortsatta med
arbetet inom detta omrade eftersom dessa attacker utvecklas kontinuerligt.

NYTT OPERATIVT DATACENTER

Ett av de stora projekten som pagar avser byggandet av ett eget nytt operativt
datacenter som ska ersatta det nuvarande leasade datacentret. Byggnaden
fardigstalldes i slutet av 2012 och 6verflyttningen av verksamheten dit planeras vara
klar under det forsta kvartalet 2014. Projektet har gatt enligt plan utan nagra
stdrningar.

BYTE TILL NY TEKNISK PLATTFORM

Det andra stora projektet innebar ett byte till en ny teknisk plattform och en
omprogrammering av all mjukvara it SWIFT:s meddelandetjanst FIN. Syftet ar att
minska de operationella kostnaderna genom att anvanda samma tekniska
komponenter som i natverkstjansten SWIFTNet och att minska den framtida risken
med att anvanda en aldre plattformslésning. Den férsta fasen av projektet
fardigstalldes enligt plan i juni 2013 medan den andra delen &r omplanerad till att
fardigstallas under andra halvaret 2015. Senarelaggningen minskar projektrisken,

% Us-dollar/Canadadollar.

57 CLS kallar detta for “Same-Day Settlement (SDS)".

58 SWIFT &r en forkortning av Society for Worldwide Interbank Financial Telecommunication. Riksbanken &r bade deligare av SWIFT
och

anvéandare av SWIFTs tjénster. Riksbankens 6vervakning av SWIFT ar organisatoriskt atskild fran d&gandet och anvandandet av SWIFT.
%9 Siffran avser FIN-meddelanden och de utgérs till storsta delen av betalnings- och virdepappersmeddelanden.

© Gvervakningen bedrivs inom SWIFT Co-operative Oversight Group (SWIFT OG) som bestar av centralbanker inom G10 och inom
SWIFT Oversight Forum som ar en utdkad grupp av utvalda centralbanker.

%1 Se National Bank of Belgium (2007), “Financial Stability Review 2007".
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dels eliminerades beroendet av flytten till det nya datacentret och dels blir det
mojligt att grundligare testa de nya komponenterna.

EuroCCP - central motpart for aktier

EuroCCP N.V. (EuroCCP) clearar i dagslaget majoriteten av de svenska aktier som gar
via en central motpart. EuroCCP clearade svenska aktier till ett varde av cirka 26
miljarder svenska kronor i genomsnitt per bankdag 2013.%” Eftersom EuroCCP
effektiviserar clearing och avveckling genom nettning av transaktioner var vardet
som slutligen avvecklades cirka 8,6 miljarder svenska kronor.

| januari 2014 bytte European Multilateral Clearing Facility N.V. (EMCF) namn till
EuroCCP N.V. (EuroCCP). EuroCCP ar alltsa samma bolag som clearat svenska aktier
sedan 2009. EuroCCP &r ett nederlandskt bolag och Riksbanken deltar i
Overvakningssamarbetet som leds av de nederldndska myndigheterna.

AUKTORISATION SOM CENTRAL MOTPART UNDER EMIR

Precis som alla centrala motparter i EU maste EuroCCP auktoriseras i enlighet med
EMIR. EuroCCP lamnade in sin ansdkan om auktorisation i september 2013 och &r nu
auktoriserade. Den myndighet som ansvarar fér auktorisationen ar den

nederldandska centralbanken, De Nederlandsche Bank. Fér en central motpart ska det
finnas ett tillsynskollegium dar relevanta myndigheter fran EU-ldnder deltar.
Riksbanken och Finansinspektionen deltar i tillsynskollegiet fér EuroCCP.

SAMMANSLAGNING UNDER 2014

Det finns ocksa en brittisk central motpart, ett annat bolag, som har samma namn —
EuroCCP. Planen &r att brittiska EuroCCP och nederlandska EuroCCP ska g& samman
under 2014 och att det ar det nederlédndska EuroCCP som ska fortsatta med clearing.
Nederldndska och brittiska myndigheter har godkdnt sammanslagningen.

SwapClear — central motpart for ranteswappar

SwapClear &r en del av den brittiska centrala motparten London Clearing House
(LCH). Inom LCH clearas flera olika typer av tillgangsslag, men i den delen som kallas
SwapClear hanteras uteslutande réanteswappar i olika valutor. Tva av de svenska
storbankerna &r idag deltagare i SwapClear och andra clearar hos SwapClear via
ombud. Bank of England &r tillsynsmyndighet fér SwapClear. Riksbanken har ett
intresse av Swapclear eftersom svenska kronor &r en av de valutor som SwapClear
hanterar. Riksbanken ingar i ett internationellt dvervakningssamarbete tillsammans
med myndigheter som representerar ytterligare sju valutor.

AUKTORISATION SOM CENTRAL MOTPART UNDER EMIR

Under 2013 har LCH ansdkt om EMIR-auktorisation for att fa fortsatta bedriva
central motpartsclearing. Enligt de krav som stalls i EMIR har Bank of England ocksa
etablerat ett tillsynskollegium for LCH. Riksbanken deltar i det internationella

%2 Vardet som presenteras har ska inte forvaxlas med vérdet pa de svenska aktier som handlades under 2013. Detta da central
motpartsclearing ger upphov till fler transaktioner i och med att den centrala motparten ersatter (noverar) alla transaktioner, vilket
innebér att en transaktion alltid blir tva transaktioner.
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overvakningssamarbetet for Swapclear, men ar inte deltagare i tillsynskollegiet for
LCH eftersom Riksbanken inte kvalificerar sig utifran kraven for deltagande i EMIR.

OKADE VOLYMER | SWAPCLEAR

De volymer som clearas av SwapClear ar stora, har 6kat kontinuerligt och férvantas
Oka ytterligare. Anledningen till att volymerna forvantas 6ka aven framover ar dels
att finansiella aktorer blir allt mer intresserade av att hantera sina motpartsrisker via
central motpartsclearing, dels att EMIR framover kommer att krava central
motpartsclearing av vissa OTC-derivat.”’

 OTC-derivat handlas mellan tvé parter och inte p& en marknadsplats. OTC &r en forkortning av engelskans “over the counter”.
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