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European Market Infrastructure Regulation
Stutt yfirlit

EMIR stendur fyrir ,European Market Infrastructure Regulation® en reglugerdin heitir hins vegar med réttu
,Reglugerd Evrépupingsins og radsins (ESB) nr. 648/2012 fr4 4. juli 2012 um OTC-afleidur, midleega motadila
og afleiduvidskiptaskrar®.

A fundi G20 rikjanna i Pittsburgh pann 26. sept. 2009 var komist ad samkomulagi um ad vidskipti med alla
stadlada OTC-afleidusamninga skyldu feerast yfir i kauphallir eda a adra rafreena vidskiptavettvanga, eftir pvi
sem vid aetti hverju sinni, og samningarnir stodustofnadir (e. cleared) hja midleegum motadilum. Tilkynna beeri
vioskipti med alla afleidusamninga til afleiduvidskiptaskrar (e. trade repository) auk pess sem OTC-
afleidusamningar sem ekki yrou stodustofnadir hja midleegum maotadilum skyldu falla undir kréfur um aukna
aheettustyringu.

Med EMIR eru settar umfangsmiklar krofur sem eetlad er ad draga Ur motadilaaheettu, beeta gagnseei &
afleidumorkudum og draga ar kerfisdhaettu og mun reglugerdin hafa &hrif a alla pa sem stunda vidskipti
med afleidur med einum eda 6drum heetti.

Fjorar megin stodir EMIR

Samraemdar krofur um
starfsemi midleegra
motadila og
afleiouvidskiptaskraa




European Market Infrastructure Regulation

Reglugerdin er svar yfirvalda vid peirri dheettu sem vixltengsl adila a
afleidumorkudum kunna ad leida af sér fyrir kerfid i heild.
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« Samningar gerdir a einkavettvangi og allar
upplysingar um pa eru almennt adeins
adgengilegar samningsadilunum. beir
mynda flékinn vef vixltengsla og erfitt
getur reynst ad greina edli peirra og
aheettu. Slikt eykur Ovissu vid erfidar
markadsadsteedur og getur  Ognad
fjarmalastdoougleika.
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* Midleegur motadili gengur & milli métadila ad

samningum og verdur par med kaupandi
gagnvart hverjum seljanda og seljandi
gagnvart hverjum kaupanda

« Tilkynna skal alla samninga til afleidu-
vioskiptaskrar

* Auknar krofur um &heettustyringu og
tryggingar
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Helstu krofur

_ Skylda til a8 stodustofna alla stadlada OTC-
afleidusamninga hja midlsegum motadila

. = Vidteekar krofur um aheettustyringu vegna
Q Aheettustyring  afleidsamninga sem eru ekki stédustofnadir hja
midleegum motadila

Skylda ad tilkynna um oll vidskipti med
afleidusamninga til vidskiptaskrar, gildir jafnt
um skradar afleidur og OTC-afleidur




Stooustofnunarskyldan

Hvad er stddustofnun og hver;jir falla undir skylduna?

* Fjarhagslegir motadilar (eftirlitsskyldir
adilar)

— Fjarfestingarfyrirteeki (s.s. verdbréfafyrirtaeki),
lanastofnanir, tryggingaféldg, lifeyrissjoair,
verdbréfasjéair, fagfjarfestasjodir o.s.frv.

- Ofjarhagslegir moétadilar

— Allir peir sem eru ekki skilgreindir sem

fijarhagslegir métadilar

—  Stoour yfir fjarheedarmoérkunum sem skilgreind
eru i 10. gr. EMIR

—  Fjarhaedarmorkin eru eftirfarandi:

* €1 ma. fyrir skulda- og hlutabréfaafleidur
* €3 ma. fyrir vaxta- og gjaldmidlaafleidur

* €3 ma. ad heildarvirdi fyrir hravoruafleidur
og adrar afleidur (samanlagt)

»

>

Jferlid vid ad stofna stodur, p.m.t. Gtreikningur a hreinni skuldbindingu,
og vid ad tryggja ad fjarmalagerningar, reioufé, eda hvort tveggja, sé til
stadar til ad tryggja ahaettuskuldbindingar sem leida af peim st6dum*

3.4l. 2. gr. EMIR

Ofjarhagslegir
métadilar
(GFMm)
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Stooustofnunarskyldan

Hvada afleidur parf ad stooustofna?

« OTC afleidusamningar sem ESMA hefur akvardad ad eigi ad falla
undir skylduna (gefnir ut teeknistadlar)

» Tveer adferdir notadar til ad dkvarda hvada flokka afleida verdur
skylt ad stodustofna

,Bottom Up”“ .Top Down*“

1. Logbeert yfirvald veitir 1. ESMA akvardar hvort tiltekinn
midlaegum moatadila leyfi til ad flokkur afleida sem er ekki nu
stodustofna akvedinn flokk begar stodustofnadur hja
afleida midlaegum matadila uppfylli

2. ESMA akvardar hvort pessi skilyrdi pess ad falla undir
tiltekni flokkur falli undir skylduna
skylduna

« Sem stendur falla engar afleidur undir stodustofnunarskylduna

— Yfirstandandi vinna vid ad uUtbla teeknistadla sem utlista fyrstu samningana sem
munu falla undir pessa skyldu

— Teeknistadlar vegna vaxtaskiptasamninga (IRS) eru lengst a veg komnir




Helstu krofur

Q StasUstofnln Skylda til aé.stoéu.s,tofr?a alla staélc::\éa oTC-
afleidusamninga hja midlsegum motadila

Vioteekar krofur um aheettustyringu vegna
_ afleidsamninga sem eru ekki stédustofnadir hja

midleegum motadila

afleidusamninga til vidskiptaskrar, gildir jafnt

Skylda ad tilkynna um oll vidskipti med
© skyrsiuski
um skradar afleidur og OTC-afleidur




Ahaettustyring

Ekki somu krofur gerdar til allra adila

midlaegum maotadila.

* FM og OFM (+/-)

« FM og OFM+

» Krofur um aukna aheettustyringu gilda um fjarhagslega og 6fjarhagslega
motadila sem eiga vidskipti med afleiour sem eru ekki stddustofnadar hja

Stadfesta samninga timanlega (e. timely confirmation)
—  Lausn agreinings (e. dispute resolution)
—  Sampjoppun safna (e. portfolio compression)
Afstemming safna (e. portfolio reconciliation)

—  Upphafstryggingar og vidbotartryggingar (e. initial and variation margin)
—  Meta markadsvirdi daglega (e. daily mark-to-market valuation)

M ORVI+ ORM-
Markaodsviroi feert daglega Ja Ja Nei
Timanleg stadfesting T+1 T+2
SR S EE e eDiZ?ESg;,n\;il-(ulega eda arsfjéroungslega, eftir steero gt?:jg:aéet:gge?;%izgz -élrlega,

Sampjoppun eignasafna

Pegar métadilar hafa meira en 500 samninga Utistandandi milli hvors annars. Annars alltaf
skylda til ad hafa til stadar ferla um greiningu og framkveemd a slikri adgera.

Ferlar til stadar og skyrsluskil til

Lausn agreinings l6gbeers yfirvalds.

Ferlar til stadar.

Skipti & tryggingum Ja

Ja INei




Helstu krofur

Q Stodustofnun

Q Ahaettustyring

Skylda til ad stédustofna alla stadlada OTC-
afleidusamninga hja midlsegum motadila

Vioteekar krofur um aheettustyringu vegna
afleidsamninga sem eru ekki stédustofnadir hja
midleegum motadila

Skylda ad tilkynna um oll vidskipti med
afleidusamninga til vidskiptaskrar, gildir jafnt
um skradar afleidur og OTC-afleidur



Tilkynningarskyldan

Engar undanpagur

+ Allir sem eiga i afleiduvidskiptum purfa ad skila inn upplysingum til
afleiouvioskiptaskrar - Engar undanpagur

« Skyldan hvilir & herdum beggja moétadila vidskiptanna. Haegt er ad Gtvista
skilunum til pridja adila, t.a.m. midlsegs métadila

+ Standa parf skil & skyrslunum til vidurkenndra afleiduvidskiptaskraa (e. trade
repositories)

« Skila verdur inn skyrslu til afleiduvidskiptaskrar eigi sidar naesta vidskiptadag
(T+1), pegar nyir samningar eru gerair, peim breytt eda lokad

« Gildir fyrir alla afleiousamninga (OTC og skrada) 6had pvi hvort peir eru
stodustofnadir eda ekki

» Almennar upplysingar

— Allt upp i 42 lidir - upplysingar um verd, undirliggjandi, gjaldmidil, nafnverd o.s.frv.
» Upplysingar um métadilana

— 26 lidir - m.a. upplysingar um virdi samnings (mark-to-market) og tryggingar




Undanbpagur




Ofjarhagslegir motadilar undir
fiarheedarmorkunum (OFM-) eru undanpegnir
stodustofnunarskyldunni

—  Engar tilkynningar eda umsoéknir vegna undanpagunnar

— burfa hins vegar ad tilkynna logbeeru yfirvaldi og byrja ad
stbdustofna samninga um leid og farid er yfir fjarheedarmaorkin

Samstaeduvidskipti eru i flestum tilfellum

undanpegin stédustofnunarskyldunni
—  Stifar kréfur um hvada vidskipti teljast til samstaeduvidskipta

—  Ymist parf ad tilkynna eda saekja sérstaka heimild til [bgbaerra
yfirvalda aetli métadilar ad nyta sér undanpaguheimildirnar

Undanpagur fra kréfum um skipti & tryggingum
vegna samstaeduvidskipta
Opinberar stofnanir
Lifeyrissjodir fengu priggja ara adlégunartima ad
stodustofnunarskyldunni

—  burfa ad byrja ad stodustofna i agust 2015

Undanpagur fra akveeoum EMIR

Ymiss akvaedi um undanpagur

Samstaeduvidskipti

Samstaeduvidskipti eru
vidskipti milli motadila sem
tilheyra ad 6llu leyti sbmu
samsteedu, falla undir
videigandi midleegar
aheettumats-, greiningar- og
eftirlitsadferdir og hafa
stadfestu innan ESB. Sé
annar maotadilinn med
stadfestu utan ESB parf
framkveemdastjorn ESB ad
hafa tekid akvéroun um hvort
viokomandi pridja riki bui yfir
sambeerilegum l6gum, eftirliti
og refsiheimildum (e.
equivalence decision).
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Ahrif & islenskan fijarmalamarkad

Auknar krofur a pa sem stunda vidskipti med afleidur
| fyrsta skipti sem reglur & fjarmalamarkadi gilda med beinum haetti
einnig fyrir fyrirteeki onnur en fjarmalafyrirteeki
Adilar purfa ao:
— Koma sér upp nyjum ferlum og verklagi
— Uppfeera samninga og skilmala vid vidskiptavini og pjonustuadila
— Koma a tengingum vid midlaega moétadila og afleiduvidskiptaskrar

Fatt sem bendir til ad samningar i islenskum kronum muni falla undir
stodustofnunarskylduna

Peir sem falla i flokk fjarhagslegra motadila gaetu fundid fyrir ahrifum
af pessari skyldu

peir sem falla i flokk ofjarhagslegra motadila verda fyrir mjog
takmaorkudum ahrifum af pessari skyldu
—  Enn ekki fundid nokkurn adila sem fellur i flokk OFM+

Ekki buist vid pvi ad midleegur motadili verdi starfreektur hér & landi
— Innlendir adilar purfa pvi ad koma sér i samband vid erlenda adila



Ahrif & islenskan fijarmalamarkad

Akvednar lagmarkskrofur sem allir purfa ad uppfylla

Mismunandi krofur eftir pvi hvort viokomandi er fjarhagslegur eda
ofjarhagslegur métadili
— Flestir, ef ekki allir, sem teljast 6fjarhagslegir métadilar munu einungis falla
undir lagmarkskrofur um aheettustyringu

Allir munu finna fyrir ahrifum af pessari skyldu

Engar undanpéagur

* Innlendir I6gadilar purfa ad verda sér uti um svokéllud LEI audkenni
(Legal entity identifier)

* Innlendir adilar purfa ad koma sér i samband vid afleiduvidskiptaskrar eda

gera videigandi radstafanir vardandi utvistun & skyrsluskilunum

 Skyrsluskilum verdur veentanlega i flestum tilfellum atvistad til
fjarmalastofnanna

 Ekki buist vid pvi ad afleiduvioskiptaskra verdi starfreekt hér a landi
— Innlendir markadsadilar purfa pvi ad koma sér i samband vid erlendar afleiduvidskiptaskrar
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Stada innleidingar
Innleiding hefur tafist mikio

* EMIR tOk gildi pann 16. &gust 2012 i Evropu
» Teeknistadlarnir toku gildi 15. mars 2013
* Verdur ad mestu komin til framkvaemdar i lok ars 2015

+ Sextan midleegir motadilar hlotid starfsleyfi til ad bjoéda fram pjonustu sina innan
ESB

» Sex afleiduvidskiptaskrar hafa hlotio sampykki ESMA

« Unnid er ad innleidingu reglugerdarinnar & islandi en nakveem dagsetning
a gildistoku liggur ekki fyrir ad svo stoddu

» SU tof sem ordid hefur a innleidingu reglugerdarinnar hér a landi ma rekja
til akveeda sem fela i sér framsal valds til erlendra stofnanna, i pessu
tilfelli Evropska verdbréfamarkadsetftirlitsins (ESMA)

 Vonir standa til gildistaka verdi & pridja arsfjoroungi 2016







