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HOVUDSTYRET SI VURDERING

Denne rapporten er ein del av Noregs Bank sitt arbeid
for & fremje finansiell stabilitet og eit effektivt beta-
lingssystem i Noreg. Hovudstyret drefta innhaldet i
rapporten 6. mai 2015.

Hovudstyret vurderer den finansielle infrastrukturen
i Noreg som robust og effektiv. Det har i dei siste ara
vore fa avvik i interbanksystema og verdipapiropp-
gjerssystemet.

Systema for betaling og verdipapiroppgjer har sentrale
samfunnsfunksjonar. Styresmaktene stiller derfor
strenge krav til at systema skal vere tilgjengelege og
ha gode beredskapsl@ysingar. Bankane og Noregs
Bank ma kunne handtere situasjonar der heile eller
delar av betalingssystemet er sett ut av spel. Ny tek-
nologi kan pa sikt opne for nye beredskapslaysingar.
Fram til no er det likevel ikkje dokumentert at det finst
gode nok alternativ til at kontantar kan avskrivast som
ein del av den samla laysinga. Den plikta bankane har
til & ta imot innskot og gjere innskot tilgjengelege for
kundar i form av kontantar, er presisert i ny finans-
foretakslov. Finanstilsynet og Noregs Bank ser no
naermare bade pa beredskapslaysingane for elektro-
niske betalingar og pa den beredskapen bankane har
nar det gjeld distribusjon av kontantar.

Den finansielle infrastrukturen er avhengig av teknisk
avanserte lgysingar. Den tekniske drifta av betalings-
systemet er i stor grad utkontraktert. Risiko kan vere
meir krevjande & handtere nar drifta blir utfert av
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andre. Fleire ledd av leveranderar kan komplisere risiko-
styringa ytterlegare. Systemeigarane har ansvaret
ogsa for drift som er utkontraktert. Dei ma derfor ha
tilstrekkeleg med ressursar og kompetanse til & kunne
fore effektiv kontroll med drifta, utfere risikoanalysar
og setje i verk tiltak for & redusere risikoen.

Innanfor den finansielle infrastrukturen nyttar mange
av systemeigarane same leverander. Det gjer den
finansielle infrastrukturen sarbar ved at svikt hos éin
leverander kan ramme fleire system samtidig. System-
eigarane ma ha eit reelt hgve til & skifte driftsleveran-
dor. Det vil gjere systemet mindre sarbart dersom
systemeigaren ikkje er fornegd med dei tenestene
som blir leverte. Alternativt ber systemeigaren vere
ferebudd pa a utfere dei utkontrakterte tenestene
sjolv. Noregs Bank vil fzlgje opp dette i tilsyn og ved
overvaking.

Eit trekk ved systemet for verdipapiroppgjer er at
mykje av risikoen er konsentrert hos sentrale mot-
partar. Det blir derfor stilt strenge krav til at sentrale
motpartar ma krevje tilstrekkeleg tryggleik frd delta-
karane og ha finansielle ressursar til & mote forplik-
tingane sine. | tillegg blir det stilt krav om fullgode
system for risikohandtering. Fleire utanlandske sen-
trale motpartar driv grensekryssande verksemd i
Noreg. Noregs Bank legg stor vekt pa eit effektivt
samarbeid om overvaking med styresmaktene i heim-
landet til slike sentrale motpartar.



Noregs Bank evaluerte i 2014 system i den finansielle
infrastrukturen etter internasjonale prinsipp. Systema
oppfylte dei fleste prinsippa. Nokre av systema hadde
mangelfullt rammeverk for oppfelging og styring av
risiko, medrekna operasjonell risiko. Hovudstyret
meiner at dei tiltaka systemeigarane har sett i verk,
inneber ei klar betring. Det er framleis n@dvendig med
ytterlegare tiltak, mellom anna for & styrke bered-
skapen om driftslgysingane sviktar.

Dei samla samfunnsgkonomiske kostnadene ved
betalingar er estimert til i underkant av 15 milliardar
kroner arleg. Det svarer til 0,6 prosent av BNP for
Fastlands-Noreg. Samanlikna med andre land er kost-
nadene i det norske betalingssystemet lage. Noreg
er i verdstoppen nar det gjeld bruken av betalingskort.
Atte av ti korttransaksjonar skjer med BankAxept.
Ifalgje overslag gjorde av Noregs Bank er dei sam-
funnsgkonomiske kostnadene mykje lagare ved bruk
av BankAxept enn ved betalingar med internasjonale
kort. Noregs Bank vil ogsa i tida framover informere
om kostnader, prisar og marknadstilhave.

Bankane gar med underskot i alle hovudgruppene av
betalingsinstrument, med unntak av internasjonale
kort. Det kan svekkje evna og viljen hos bankane til &
fremje effektive lgysingar og investere i ny infrastruk-
tur. Bruken av internasjonale kort aukar. Det er brukar-
staden - typisk ein butikk - som betaler kostnadene
ved bruken, ikkje eigaren av kortet. Butikkane star fritt
til & velte denne kostnaden over pa brukaren av kortet,

men det skjer sjeldan i Noreg. Kundane blir dermed
ikkje stilte overfor dei rette prisane nar dei skal velje
betalingslaysing. Resultatet kan bli at ei billig lzysing
- BankAxept - blir fortrengd til fordel for dyrare lay-
singar.

Maten publikum betaler pa, er i endring. Tre nye
tenester er kontaktlause betalingar, elektroniske
lommmebgker og betalingar der pengane kjem inn pa
kontoen til mottakaren med ein gong. Isolert sett vil
det vere lgnnsamt for samfunnet & ta i bruk raskare
og enklare lgysingar. Om det kjem til @ medverke til
lagare kostnader, vil mellom anna vere avhengig av
gebyrstrukturar. | tillegg til & leggje vekt pa kostnader
og rask betaling ber det ogsa vurderast kor sikre dei
nye tenestene er. Noregs Bank vil fglgje med pa utvik-
linga og om nedvendig feresla tiltak slik at dei nye
tenestene medverkar til & fremje effektive betalingar.

@ystein Olsen
13. mai 2015



NOREGS BANK SITT ANSVAR

Noregs Bank overvaker den finansielle infrastrukturen.
Den finansielle infrastrukturen omfattar betalings-
systemet og verdipapiroppgjerssystemet. Noregs
Bank farer tilsyn med avreknings- og oppgjerssystem
for pengeoverferingar mellom bankar (interbank-
system). Det er ein del av banken sitt arbeid med a
fremje finansiell stabilitet.

Det folgjer av sentralbanklova § 1 at Noregs Bank skal
fremje eit effektivt betalingssystem innanlands og
overfor utlandet. Effektivitet i betalingssystemet
inneber at betalingar kan gjennomferast raskt, sikkert
og til 1age kostnader.

Noregs Bank fremijar eit effektivt betalingssystem ved

a syte for sikkert og effektivt oppgjer av betalingar
mellom bankane som har konto i Noregs Bank

a syte for tilgang pa norske setlar og myntar, og
syte for at dei kan fungere effektivt som betalings-
middel

a overvake viktige utviklingstrekk i betalingssystemet
og vurdere korleis det kan bli meir robust og effektivt

Betalingssystemet bestar av interbanksystem og
system for betalingstenester, jf. betalingssystem-
lova. Interbanksystem er system for overfering
av pengar mellom bankar, med felles reglar for
avrekning og oppgjer. System for betalingstenester
er system for overfgring av pengar mellom kunde-
kontoar i bank eller hos andre som kan yte beta-
lingstenester, jf. betalingssystemlova § 1-1. Kon-
tantar fell utanfor system for betalingstenester.

Verdipapiroppgjeret (VPO) er eit system for
oppgjer av handel med finansielle instrument,
med felles reglar for avrekning og oppgjer.

Noregs Bank sitt tilsynsansvar for interbanksystem
folgjer av betalingssystemlova kapittel 2. Noregs Bank
gir konsesjon, og stiller krav til interbanksystem og
farer tilsyn med at systema oppfyller krava og betalings-
systemlova.
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DNB ASA (DNB) og operaterkontoret til Norwegian
Interbank Clearing System (NICS) har konsesjon fra
Noregs Bank til & drive interbanksystem. | tilsynet
med NICS og oppgjerssystemet til DNB legg Noregs
Bank ogsa vekt pa relevante internasjonale prinsipp
for system i den finansielle infrastrukturen. Dersom
Noregs Bank vurderer nokre av prinsippa som szrleg
relevante, kan Noregs Bank krevje at NICS og opp-
gjerssystemet til DNB oppfyller standardane.

Dersom Noregs Bank avdekkjer tilhgve som er i strid
med betalingssystemlova eller konsesjonskrava, kan
banken paleggje dei interbanksystema som er under-
lagde tilsyn, a rette opp tilhgva. Noregs Bank kan gi
unntak fra konsesjon til interbanksystem som er sa
sma at ein reknar med at dei ikkje vil paverke den
finansielle stabiliteten. Noregs Bank har vurdert det
slik at oppgjerssystemet til SpareBank 1 SMN ikkje er
konsesjonspliktig, men det er likevel underlagt over-
vaking. Kravet i betalingssystemlova om konsesjon
som interbanksystem gjeld ikkje for oppgjerssystemet
til Noregs Bank.

Den overvakinga Noregs Bank star for, byggjer pa
sentralbanklova § 1 og internasjonale prinsipp. Prin-
sippa er utarbeidde av sentralbankorganet Committee
on Payments and Market Infrastructures (CPMI) og
den internasjonale organisasjonen for tilsyn med verdi-
papirmarknaden, International Organization of Secu-
rities Commissions (IOSCO). Noregs Bank er ikkje
medlem av CPMI. Finanstilsynet er medlem av IOSCO.

Noregs Bank overvaker sitt eige pengeoppgjers-
system (oppgjerssystemet til Noregs Bank - NBO) og
oppgjerssystemet til SpareBank 1 SMN. Noregs Bank
overvaker ogsa verdipapiroppgjeret, medrekna
system til sentrale motpartar'.

Noregs Bank deltek i ei sentralbankgruppe som over-
vaker Continuous Linked Settlement (CLS) Bank, ein
internasjonal oppgjersbank for valutahandlar. Den
amerikanske sentralbanken leier overvakingsgruppa.

1 Verksemda til sentrale motpartar gar ut pd a tre inn som part
eller pd annan mate garantere for at avtalar som gjeld handel
med finansielle instrument og forpliktingar i samband med lan
av finansielle instrument, blir oppfylte.



TABELL 1.1: FINANSIELL INFRASTRUKTUR SOM ER UNDERLAGD TILSYN ELLER OVERVAKING'

Instrument Operator

Tilsyn/overvaking Forvaltningsorgan

Verdipapiroppgjeret (VPO)  Verdipapir Verdipapirsentralen AS  Tilsyn og

(VPS) overvaking

Tilsyn med VPS og VPO: Finanstilsynet
Overvaking av VPO: Noregs Bank

V/PS Registerfunksjon Verdipapir VPS Tilsyn og Tilsyn med registerfunksjonen: Finanstilsynet
overvaking Overvaking av registerfunksjonen: Noregs Bank

Det sentrale motparts- Finansielle SIX x-clear AG (SIX) Tilsyn og Tilsyn med SIX: Det sveitsiske og det norske

systemet til SIX x-clear instrument overvaking finanstilsynet
Overvaking av SIX: Den sveitsiske sentralbanken
og Norges Bank.?

Norwegian Interbank Betalingar NICS Operatgrkontor Tilsyn Noregs Bank

Clearing System (NICS)

Oppgjerssystemet til Betalingar Noregs Bank Overvaking Noregs Bank

Noregs Bank (NBO)

Oppgjerssystemet til Betalingar DNB Bank ASA Tilsyn Noregs Bank

DNB Bank ASA

Oppgjerssystemet til Betalingar SpareBank 1 SMN Overvaking Noregs Bank

SpareBank 1 SMN

Continuous Linked Valuta- CLS Bank Tilsyn og Tilsyn med CLS: Federal Reserve

Settlement (CLS) handlar overvaking Overvaking av CLS: Sentralbankar med valuta i

CLS, mellom andre Noregs Bank

1 Britiske og norske styresmakter er i ferd med a inngd eit samarbeid om overvaking av og tilsyn med LCH.
2 Det erinngatt ein samarbeidsavtale mellom sveitsiske og norske styresmakter om overvaking av og tilsyn med SIX x-clear.

Robuste og effektive oppgjer er viktig for at akterar
skal ha tillit til at transaksjonar i pengar og finansielle
instrument blir gjennomfarte pa ein god mate.
Dersom Noregs Bank gjennom overvaking av systema
avdekkjer tilh@gve som hindrar tryggleik og effektivitet,
vil Noregs Bank oppmode systemeigarane om a rette
opp veikskapane. Noregs Bank sine vurderingar blir
publiserte i denne rapporten.

Det tilsynet Finanstilsynet gjennomfarer, og det
tilsyns- og overvakingsarbeidet Noregs Bank gjen-
nomfarer overfor den finansielle infrastrukturen, over-
lappar kvarandre. Noregs Bank samarbeider derfor
med Finanstilsynet.

Finanstilsynet farer mellom anna tilsyn med IKT-verk-
semda knytt til systema i den finansielle infrastruk-
turen. Noregs Bank skal fremje eit effektivt betalings-
system innanlands og overfor utlandet. Det inneber
at Noregs Bank ogsa vurderer effektiviteten i dei
kunderetta betalingstenestene.

Noregs Bank har tilsynsansvaret for interbanksystem,
medan Finanstilsynet stiller krav til IKT-verksemda
knytt til systema. | tilsynet med interbanksystema
byggjer Noregs Bank mellom anna pa dei IKT-tekniske
vurderingane til Finanstilsynet, og Finanstilsynet kan
delta som observater pa tilsynsmeota.

Verdipapirsentralen (VPS) har konsesjon fra Finans-
departementet. Finanstilsynet har tilsynsansvaret for
VPS og deltek ogsa som observater pa dei over-
vakingsmeta Noregs Bank gjennomfarer. Tabell 1.1
gir ei oversikt over ansvar for tilsyn med og over-
vaking av dei ulike systema i den finansielle infrastruk-
turen.

Finanstilsynet og Noregs Bank har jamleg kontakt og
utvekslar informasjon og konsulterer kvarandre for
det blir gjort viktige vedtak som far konsekvensar for
betalings- og verdipapiroppgjerssystemet. Sam-
arbeidet mellom Finanstilsynet og Noregs Bank er
naermare omtalt i Noregs Bank (2012a).




1 UTFORDRINGAR | DEN
FINANSIELLE INFRASTRUKTUREN

Den finansielle infrastrukturen omfattar system som
skal syte for at pengebetalingar og transaksjonar i
finansielle instrument blir registrerte, avrekna og
gjorde opp. Betalingssystemet og verdipapiroppgjers-
systemet, medrekna systema til sentrale motpartar,
er sentrale i den norske finansielle infrastrukturen. Ei
detaljert skildring av systema i den norske finansielle
infrastrukturen og korleis Noregs Bank farer tilsyn
med og overvaker desse systema, blir gitt i kapittel 2.

Den norske finansielle infrastrukturen er i hovudsak
robust og effektiv. Raske, kostnadseffektive og pali-
telege betalingar sparer tid og gir tryggleik for hushald
og neeringsliv. Samtidig finst det utviklingstrekk som
reiser nye utfordringar. | dette kapittelet dreftar vi
nokre av dei.

Svikt i betalingssystemet kan fa store samfunnsgko-
nomiske konsekvensar og kan mellom anna fere til at
publikum ikkje far gjort opp handlane sine. Styresmak-
tene er derfor opptekne av at systema har gode
reservelgysingar som kan syte for kontinuitet i drifta.
Det er ogsa viktig at systema har katastrofelgysingar
som sikrar at drifta kan takast opp att innan rimeleg
tid dersom kontinuitetsleysingane sviktar. FMl-ar
(Financial Market Infrastructure) skal ha beredskaps-
planar bdde for driftsforstyrringar og for finansielle
problem.

Omfanget av driftsavbrot er avhengig av fleire faktorar:
kor lenge avbrotet varer, kor mange kundar som blir
ramma, kva typar transaksjonar FMI-en handterer, om
det finst alternative lgysingar for kundane, og om pro-
blemet i FMI-en kan fere til problem i andre FMI-ar. Dei
samfunnsgkonomiske kostnadene ved eit avbrot kan bli
mykje storre enn dei bedriftsskonomiske kostnadene.

Noregs Bank legg i tilsynet og overvakinga vekt pa at
FMI-ane har gode forsvarsverk og kontinuitets- og
katastrofelgysingar.

Forsvarsverket skal mellom anna sikre mot angrep
utanfrd og hindre at informasjon kjem pa avvegar.

Kontinuitetslgysingar skal medverke til at FMI-en

kan halde ved lag drifta sjglv om det oppstar for-
styrringar. Duplisering av maskinvare er eit deme
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pa ei kontinuitetslgysing. Drifta kan da halde fram
sjglv om éin komponent skulle svikte pa éin av
driftsstadene.

Ei katastrofelaysing skal sikre at drifta kan takast
opp att etter hendingar som set driftsstader og
kontinuitetslaysingar ut av spel. Ein tredje, uavhengig
driftsstad, som kan startast opp dersom kontinu-
itetsleysinga sviktar, er eit deme pa ei katastrofe-
lzysing.

Krava til slike laysingar falgjer av konsesjonsvilkar og
anbefalingar til slike lgysingar av internasjonale prin-
sipp. FMI-ar som er underlagde tilsyn, ma dessutan
oppfylle krava i forskrift om bruk av informasjons- og
kommunikasjonsteknologi (IKT-forskrifta). Forskrifta
stiller krav om at det minst éin gong i dret skal gjen-
nomfaerast opplaering i og @ving og testing av konti-
nuitets- og katastrofelaysingane til systema for a sikre
at dei fungerer som dei skal. Resultatet av testane skal
dokumenterast, slik at det er mogleg a kontrollere dei.
Krava omfattar ogsa den utkontrakterte verksemda.

| samarbeid med Finanstilsynet ser Noregs Bank til at
norske FMI-ar oppfyller desse krava.

Bankane og Noregs Bank ma i verste fall handtere
situasjonar der heile eller delar av betalingssystemet
er sett ut av spel. Ny teknologi kan pa sikt opne for
nye beredskapslgysingar. Fram til no er det likevel
ikkje dokumentert at det finst gode nok alternativ til
at kontantar kan avskrivast som ein del av den samla
lzysinga. Den plikta bankane har til & ta imot innskot
og gjere innskot tilgjengelege for kundar i form av
kontantar er presisert i ny finansferetakslov. Finans-
tilsynet og Noregs Bank ser no naermare bade pa
beredskapslaysingane for elektroniske betalingar og
pa bankane sin beredskap nar det gjeld distribusjon
av kontantar.

CPMI-IOSCO-prinsippa for finansiell infrastruktur seier
at FMI-ar skal ha beredskapsplanar for & kunne hand-
tere finansielle problem, sja CPMI-IOSCO (2012). Da
norske FMI-ar blei evaluerte etter desse prinsippa i
2014, la Noregs Bank og Finanstilsynet vekt pa at den
endelege rettleiinga for beredskapsplanar ikkje var
publisert. FMI-ane blei derfor ikkje kritiserte for ikkje
a ha slike planar, sa framt styret vedtok at planane
skulle utformast nar den endelege rettleiinga lag fere.
Noregs Bank ser til at FMI-ane falgjer opp desse vedtaka.



CPMI og IOSCO publiserte 1. oktober 2014 ein rapport
om korleis finansielle infrastrukturar (FMIl-ar) skal
utforme beredskapsplanar for a vinne att den finansielle
styrken etter store tap eller likviditetssvikt, sja
CPMI-IOSCO (2014). Rapporten er i samsvar med til-
radingane fra Financial Stability Board (FSB) om krise-
leysing i finansinstitusjonar, sja FSB (2010).

| CPMI-IOSCO (2014) blir det gitt rad om korleis ein
beredskapsplan bgr utformast. Planen ber sikre at det
blir teke omsyn til alle partar som svikten kan fa verk-
nader for. Vidare blir det peika pa at ein FMI ber gjere
greie for kva kritiske scenario som kan oppst3, under
kva omstende tiltaka i beredskapsplanen skal utlgysast,
og behovet for a teste planane.

Hovudtyngda av rapporten dreier seg om tiltak som ein
FMI kan setje i verk i ein situasjon med finansielle
vanskar. Deme pa slike tiltak er krav om at deltakarane
betaler inn kontantar, at eigarane stiller ny kapital til
radvelde, at FMI-en bruker av pant for a dekkje tap, at
deltakarar eller tredjepartar gir likviditetsstotte til
FMI-en, og at FMI-en teiknar ei forsikring mot tap i den
vanlege drifta. Desse tiltaka er relevante for alle typar
av FMl-ar.

Nokre av tiltaka som blir diskuterte i rapporten, er
relevante berre for sentrale motpartar. Ein sentral
motpart kan fa finansielle vanskar dersom ein deltakar
mislegheld si forplikting i ein handel. Dersom ein sentral
motpart ikkje har nok ressursar til & handtere dei tapa
som oppstar, ma tapa fordelast pa deltakarane. Det kan
gjerast ved at den sentrale motparten held tilbake
marginar, palegg deltakarane a ta posisjonar eller kan-
sellerer kontraktar som er inngatt med deltakarane.

Ein FMI kan matte setje i verk tiltak dersom FMI-en i) ma
fordele tap etter at ein deltakar har misleghalde sine
forpliktingar, ii) far skort pa likviditet, iii) ma hente inn
ny eigenkapital eller etterfylle andre finansielle ressursar,
eller iv) ma fordele tap som ikkje kjem av misleghald
hos ein deltakar.

Rapporten gir ikkje direkte rad om kva tiltak som ber
nyttast av FMI-ane, men peikar pa at tiltaka ber ha desse
eigenskapane:

1 Utfyllande: Tiltaka bar skildre korleis ein FMI skal
halde fram med a tilby tenestene sine i alle rele-
vante scenario.

2 Effektive: Alle tiltak skal vere palitelege, ha eit
robust juridisk fundament og kunne setjast i verk
innan rimeleg tid.

3 Gjennomsiktige, malbare, handterbare og kon-
trollerbare: Tiltaka bgr vere lette a fa innsyn i for
marknaden og for styresmaktene. Partane som skal
medverke med statte, bar kunne kontrollere tap
og krava til likviditet.

4 Skape dei rette insentiva: Tiltaka skal gi dei rette
insentiva til eigarane av FMI-en, dei direkte og
indirekte deltakarane og til andre partar som blir
paverka.

5 Avgrense negative effektar: Tiltaka bar utformast
slik at dei i starst mogleg grad avgrensar dei nega-
tive effektane for direkte og indirekte deltakarar og
for det finansielle systemet.

Rapporten understrekar ogsa at det er best om slike
situasjonar blir Izyste ved tiltak som blir felgde opp
frivillig av deltakarane.

Ein FMI er sjglv ansvarleg for a utforme ein beredskaps-
plan, men styresmaktene skal gjennom overvaking sja
til at planane er utformai trad med CPMI-IOSCO (2014).
Dersom ein FMI er viktig for den finansielle stabiliteten
i fleire land, ma styresmaktene i desse landa saman sja
til at beredskapsplanane tilfredsstiller tilrddingane fra
CPMI-IOSCO.
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Beredskapsplanane skal sikre at ein FMI skal kunne
vidarefgre samfunnskritiske funksjonar i periodar med
store tap eller monaleg likviditetssvikt, utan stotte
frd offentlege styresmakter. Slike situasjonar kan
oppsta dersom ein deltakar i ein FMI ikkje kan innfri
sine forpliktingar, eller dersom FMI-en blir pafert tap
i den ordinzere drifta.

Styresmaktene har ei rolle dersom ei krise blir sa
alvorleg at ein FMI ikkje kan vidarefere verksemda.
Sjolv om FMI-en i ein slik situasjon ikkje lenger vil ha
ansvaret for eiga drift, kan nokre av dei tiltaka FMI-en
har omtalt i beredskapsplanen sin, bli nytta av styres-
maktene ved ei eventuell avvikling.

Utkontraktering inneber at ein systemeigar overlet til
andre a utfgre ei oppgdve i staden for a utfere
oppgava sjglv. Eigarane av interbanksystem har i stor
grad utkontraktert den tekniske drifta av system som
understoettar avrekning og oppgjer:

+ Noregs Bank har utkontraktert delar av drifta av
Noregs Bank sitt eige oppgjerssystem til EVRY ASA.

+ NICS Operaterkontor har fullt ut utkontraktert den
tekniske drifta av avrekningssystemet NICS til Nets
Norge Infrastruktur AS, som igjen kjgper tenester
av Nets Norway AS.

- DNB og SpareBank 1 SMN har utkontraktert mykje
av den tekniske drifta av sine oppgjersbanksystem
til eksterne leverandgrar, mellom anna til EVRY ASA.

Det har utvikla seg eit skilje i den finansielle infrastruk-
turen ved at systemeigarar i betalingssystemet har
utkontraktert store delar av drifta, medan VPS ikkje
har utkontraktert drifta av verdipapiroppgjerssystemet.

Det er bade fordelar og ulemper med utkontraktering.
Den finansielle infrastrukturen er avhengig av avan-
serte tekniske lgysingar. Laysingane stiller store krav
til kompetanse. Slik kompetanse er kostbar og kan
vere vanskeleg a fa tilgang til. Utkontraktering kan gi
tilgang til auka ekspertise og kapasitet.

Kostnadene knytte til drift og utvikling av systema i

den finansielle infrastrukturen er hege. Utkontrakte-
ring opnar for & utnytte stordriftsfordelar, ved at fleire
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systemeigarar nyttar den same leveranderen. Det
kan gi lagare kostnader.

Pa den andre sida kan auka konsentrasjon svekkje
konkurransen, og konsekvensane av ei alvorleg
hending kan bli starre. Skort pa leveranderar gjer det
vanskelegare for systemeigarane a byte leverander
dersom dei ikkje er fornegde med tenesta, samtidig
som det ogsa kan redusere forhandlingsstyrken til
systemeigaren overfor leverandgrar. Noregs Bank
meiner at systemeigarane ber syte for at dei gjennom
avtaleverk, ressursar og kompetanse er fgrebudde
pa eit mogleg skifte av leverander. Det er viktig at
skifte av leverander er eit realistisk alternativ. Even-
tuelt ber systemeigaren vere fgrebudd pa a utfere
den utkontrakterte tenesta sjglv.

Dersom det oppstar svikt hos ein leverander i den
finansielle infrastrukturen, blir konsekvensane truleg
stgrre dersom fleire systemeigarar nyttar den same
leverandaren. Svikt hos ein leverander til infrastruk-
turen vil da kunne ramme fleire av systema i infra-
strukturen samtidig.

Systemeigarane sitt ansvar omfattar ogsa den delen
av systemet som blir drifta av andre. Med fleire ledd
av leverandgrar kan risikoen auke, samtidig som risi-
koen kan bli vanskelegare & avdekkje. Eigarane ma
syte for & ha tilstrekkeleg kompetanse og kapasitet
til at dei kan fore ein effektiv kontroll ogsd med den
utkontrakterte drifta.

Bade for systemeigarar og for styresmaktene er det
meir utfordrande a fere kontroll med verksemda nar
ho ligg langt unna og nar det er fleire ledd med leve-
randerar. Noregs Bank meiner at systemeigarane har
eit saerskilt ansvar for & setje i verk effektive tiltak for
a felgje opp verksemd som blir drifta utanfor Noreg
(offshoring), og nar det er fleire ledd med leveranderar.
Det er ikkje gitt at norske behov, vurderingar og prio-
riteringar i gitte situasjonar vil vere samanfallande med
prioriteringar som blir gjorde av styresmaktene i det
landet drifta er utkontraktert til. Erfaringar viser at i ei
krise blir ofte nasjonale interesser prioriterte.

Det kan vere ressurskrevjande & ta tilbake drifta av
ei teneste som i lang tid har vore utfert av andre
(innkontraktering). Innkontraktering ma fgrebuast,
og systemeigaren ma ha tilgang til nedvendig
kompetanse og ngdvendige ressursar. Noregs Bank
meiner at det kan vere tenleg at systemeigaren jamleg



vurderer om nokre av tenestene som i dag blir utferte
av andre, burde vore utfgrte av systemeigaren sjalv.

Noregs Bank vil ogsa i tida framover ha fokus pa at
det er god styring med den utkontrakterte drifta til
systemeigarar. Noregs Bank har bede systemeigarar
i den finansielle infrastrukturen om a evaluere kritiske
tenesteleverandgrar i 2015. Pa bakgrunn av system-
eigarane sine evalueringar skal Noregs Bank gjere ei
evaluering. Denne evalueringa kjem til & bli basert pa
internasjonale prinsipp fra CPMI-IOSCO.

Finanstilsynet skal i 2015 leie ei arbeidsgruppe som
skal vurdere utkontraktering av vesentleg verksemd
fra akterar som driv med betalingsformidling og er
del av annan finansiell infrastruktur. | gruppa sit det
representantar fra Finanstilsynet, Finansdepartementet
og Noregs Bank. Arbeidsgruppa skal vurdere kva
utfordringar utkontraktering kan skape for finansiell
stabilitet, tilsyn og overvaking. | tillegg skal gruppa
vurdere om det ber gjerast endringar i det hevet ein
i dag har til utkontraktering. | vurderinga skal gruppa
ta omsyn til kven utkontrakteringa blir gjord til, med-
rekna utkontraktering til andre land. Gruppa skal ogsa
vurdere om somme oppgaver er av ein slik art at dei
ber drivast fra Noreg.

Bruken av sentrale motpartar har auka dei siste ara, i
hovudsak som falgje av krav stilte av styresmaktene.
I lys av erfaringar fra finanskrisa bestemte leiarane i
G20-landa i 2009 at standardiserte OTC-derivat? skal
gjerast opp gjennom sentrale motpartar. Det er folgt
opp i USA gjennom Dodd-Frank Act og i Europa
gjennom EMIR-reguleringa.? Samtidig er det no vanleg
at sentrale motpartar trer inn som avtalepart i aksje-
handlar pa bers. Ved Oslo Bers har det sidan 2010
vore clearingplikt for alle aksjehandlar.

Oppgjer gjennom sentrale motpartar vil normalt
fremje finansiell stabilitet. Motpartsrisikoen mellom
dei opphavlege partane i ein handel blir fjerna ved at
sentrale motpartar trer inn som kjgpar for seljar og
seljar for kjgpar i ein handel. Den sentrale motparten

2 «Over the counter» (OTC) tyder at derivata blir handla utanfor bers.
3 Forein neermare omtale av EMIR (European Market Infra-
structure Regulation), sja side 33.

garanterer for oppfylling av handlar han har gatt inn
som parti (clearing). Dessutan vil sentrale motpartar
saman med transaksjonsregister* gjere det lettare a
halde oversikt over kva typar kontraktar som er
inngatt pa finansmarknaden. Marknaden vil dermed
fungere betre i periodar med finansiell uro, og kon-
kursar i store finansinstitusjonar blir enklare a hand-
tere bade for styresmakter og for andre finans-
institusjonar.

Men auka bruk av sentrale motpartar skaper ogsa nye
utfordringar. Motpartsrisikoen, som tidlegare var
spreidd mellom fleire akterar pa finansmarknaden,
blir konsentrert hos dei sentrale motpartane. Det kan
i gitte situasjonar fore til meir alvorlege kriser.®
Sentrale motpartar har derfor ansvar for a organisere
drifta slik at dei kan oppfylle forpliktingane sine i
periodar med sterk marknadsuro, og styresmaktene
ma folgje opp dette gjennom tilsyn og overvaking.

For & avgrense risikoen stiller EMIR krav om at ein
sentral motpart skal ha tilstrekkeleg med finansielle
ressursar til & kunne handtere store tap. Dette er
marginar fra deltakarane som clearar finansielle instru-
ment, bidrag til misleghaldsfond og eigenkapitalen
til den sentrale motparten, sja ramme pa side 13.
Sentrale motpartar ma ogsa utarbeide beredskaps-
planar som skildrar korleis ein situasjon skal hand-
terast dersom dei finansielle ressursane ikkje er til-
strekkelege. EMIR stiller ogsa krav om korleis margin-
modellen og dei finansielle ressursane til ein sentral
motpart skal testast, sja ramme pa side 14.

Sentrale motpartar driv ofte verksemd i fleire land. Svikt
hos ein sentral motpart kan saleis ramme den finansi-
elle sektoren i fleire land samtidig. EMIR krev derfor at
det blir etablert fellesorgan («colleges») der styres-
makter i ulike land samarbeider om a overvake og fere
tilsyn med dei sentrale motpartane. Hovudansvaret
for tilsyn og overvaking ligg hos styresmaktene i heim-
landet til den sentrale motparten.

Fordi den sentrale motparten opptrer som seljar for
kizpar og kjgpar for seljar i den opphavlege handelen,
har han i utgangspunktet ein balansert posisjon.
Eventuelle svingingar i kursen pa aksjane eller andre

4 Register for derivattransaksjonar.

5 For eiutfyllande liste over fordelar og ulemper med sentrale
motpartar, sjd Murphy (2013).
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aktiva fegrer saleis ikkje med seg risiko for tap. Sentrale
motpartar er likevel utsette for ein viss marknadsri-
siko: Nar éin av partane i ein handel ikkje innfrir sin
posisjon, vil posisjonen til den sentrale motparten
ikkje lenger vere balansert, og han vil vere utsett for
ein marknadsrisiko.

Dersom det oppstar ein slik situasjon, er den sentrale
motparten forplikta til & innfri handelen mot den mot-
parten som ikkje har feila. Den sentrale motparten
ma dermed erstatte handelen som har falle bort ved
at den eine motparten har feila. Ein sentral motpart
som clearar aksjar, kan gjere dette ved d inngd avtale
med ein ny motpart om kjop eller sal av ein tilsva-
rande posisjon (lukke posisjonen). For & avgrense
eventuelle tap ved endringar i marknadskursar vil den
sentrale motparten prgve a lukke posisjonen relativt
raskt etter at ein deltakar har feila.

Ein sentral motpart som handlar med aksjar eller
barsnoterte derivat, vil normalt finne ein motpart pa
ein regulert marknadsplass (til demes ein bars).
Handel med OTC-derivat blir derimot ikkje gjennom-
fort pa ein regulert marknadsplass. Dersom ein del-
takar mislegheld sine forpliktingar mot ein sentral
motpart som clearar OTC-derivat, vil den sentrale
motparten derfor arrangere ein eigen auksjon som
dei andre deltakarane er forplikta eller har sterke
insentiv til & delta i.

Eksponeringane som kan oppsta for sentrale mot-
partar ved clearing av OTC-derivat, er ofte starre enn
ved clearing av aksjar. Grunnen er at det normalt tek
to dagar frad ein aksjehandel blir inngatt til handelen
blir gjord opp, medan eit derivat kan ha ei lgpetid pa
opptil fleire ar. Viktige OTC-derivat som blir cleara for
norske akterar, er rentebyteavtalar (IRS) og rentefor-
wards (FRA). Ifalgje Bank for International Settlements
og Noregs Bank var det i juni 2010 utestdande rente-
derivat for om lag 4100 milliardar norske kroner
(Noregs Bank (2013)).

Aktgrane pa finansmarknaden er ofte deltakarar i
fleire sentrale motpartar. For at deltakarar som nyttar
ulike sentrale motpartar skal fa cleara ein handel, ma
dei sentrale motpartane ha ei samankopling med
kvarandre. Dei sentrale motpartane vil fa ein posisjon
mot kvar sin deltakar og mot kvarandre dersom del-
takarane bruker kvar sin sentrale motpart. Sentrale
motpartar har ofte sterre eksponeringar mot andre
sentrale motpartar enn mot vanlege deltakarar, etter-
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som posisjonane mellom sentrale motpartar omfat-
tar handlane til mange deltakarar.

Ein sentral motpart vil ogsa ha ein risiko knytt til den
banken dei nyttar. Sentrale motpartar vil ta imot mar-
ginar og dessutan ha kapital som dei ma plassere i
éin eller fleire bankar. Dersom ein bank blir insolvent,
kan den sentrale motparten bli pafert eit tap. Risikoen
for tap er avgrensa ved at EMIR stiller krav om at sen-
trale motpartar ma sikre slike innskot med gjenkjaps-
avtalar der det blir nytta obligasjonar med hag kre-
dittverdigheit og god likviditet.

Eventuelle problem i ein sentral motpart kan smitte
raskt mellom deltakarane. Ein deltakar kan bli pafert
tap ved at han ma ta delar av tapet dersom ein annan
deltakar feilar, men ogsa ved at den sentrale mot-
parten utlgyser ein sterk prisvolatilitet. Dersom vola-
tiliteten pa marknaden aukar, utleyser det ofte mar-
ginkrav som ma betalast innan fa timar. For & skaffe
nok likviditet til & dekkje marginkravet kan deltakarane
bli n@ydde til 4 selje finansielle instrument. Det kan
fore til auka prisvolatilitet, som igjen utleyser nye
marginkrav (negative tilbakeverknadseffektar). Fordi
slike marginkrav normalt vil kome i periodar med mark-
nadsuro og ramme alle deltakarane i den sentrale
motparten samtidig, kan konsekvensane bli alvorlege.

Det finst ikkje lenger sentrale motpartar med hovud-

kontor i Noreg, og norske styresmakter har dermed

ikkje hovudansvaret for tilsyn og overvaking av nokon

sentrale motpartar. Samtidig kan norske akterar vere

sarbare for svikt hos ein utanlandsk sentral motpart.

Noregs Bank legg derfor vekt pad & deltai colleges

som overvaker og fgrer tilsyn med dei sentrale mot-

partane som driv verksemd i fleire land. Noregs Bank

arbeider dessutan med & hente inn informasjon om

og analysere sentrale motpartar som kan paverke den

finansielle stabiliteten i Noreg. Det gjeld

+ marginmodellane som blir nytta av dei sentrale
motpartane

- oppbygginga av misleghaldsfonda

+ kvainstrument som blir cleara i dei sentrale mot-
partane

+ lenkjer mot andre sentrale motpartar og finansielle
infrastrukturar (til demes likviditetstilbydarar)

- om dei norske aktegrane har gode alternativ dersom
éin sentral motpart feilar

+ data som viser kva eksponering norske bankar har
mot dei sentrale motpartane



Sentrale motpartar er palagde a vere tilstrekkeleg sikra
og ha finansielle ressursar og likviditet til 8 mgte for-
pliktingane sine. Slike ressursar skal brukast i ei bestemt
rekkjefalgje for a fa ei tenleg fordeling av tapa og skape
dei rette insentiva. Ei typisk oppbygging av slike middel

er:

Marginar: Marginane blir farst nytta for a dekkje
tap. Deltakarane i ein sentral motpart betaler inn
marginar som skal dekkje eksponeringa dei utset
den sentrale motparten for i 99 prosent av tilfella.
Storleiken pa marginane blir utrekna av den sentrale
motparten i ein modell og er avhengig av potensi-
elle endringar i verdien av portefgljen til deltakar-
ane.

Misleghaldsfond (eigen del): Dersom marginane
ikkje er store nok til 3 dekkje eit tap, vil den feilande
deltakaren sin del av misleghaldsfondet bli brukt.

Eigenkapital: Deretter vil ein del av eigenkapitalen
til den sentrale motparten bli nytta. At den sentrale
motparten taper ein del av eigenkapitalen fer andre
deltakarar blir paferte tap, skal skape gode insentiv
for trygg risikostyring.

4 Misleghaldsfond (felles del): Tap utover den
feilande deltakaren sin del av misleghaldsfondet
blir dekt av dei bidraga dei andre deltakarane (som
ikkje har feila) har betalt inn til misleghaldsfondet.

5 Deifleste sentrale motpartar kan kalle inn ekstra-
ordinzare bidrag til misleghaldsfondet. Slike
ekstraordinaere bidrag har normalt ei gvre grense
som er definert i forhold til dei opphavlege bidraga
fra deltakarane.

6 Resterande eigenkapital: Dersom misleghalds-
fondet ikkje er tilstrekkeleg til & dekkje tapa, vil
resten av eigenkapitalen til den sentrale motparten
bli brukt til & dekkje tapa.

7  Etter at eigenkapitalen er brukt opp, vil beredskaps-
og avviklingsplanane for den sentrale motparten
tre i kraft.

For a sikre at ressursane er tilstrekkelege til & dekkje
tap, stiller styresmaktene krav om kor store marginane,
misleghaldsfondet og eigenkapitalen skal vere. Det blir
ogsa stilt krav til korleis sentrale motpartar skal teste
at det er sett av nok ressursar.

13
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Misleghald fra deltakarar kan fere til direkte tap og/eller
likviditetssvikt for den sentrale motparten. Testing av
marginmodellen og dei finansielle ressursane til ein
sentral motpart skal vere med pa a sikre at den sentrale
motparten har nok kapital til & handtere misleghald.

Krava til testing av sentrale motpartar blir regulert gjen-
nom EMIR. Krava er i samsvar med prinsippa fra CPMI-
IOSCO om testing av sentrale motpartar. Sjglv om EMIR
og CPMI-IOSCO har detaljerte feresegner og prinsipp
for slike testar, ma dei sentrale motpartane likevel utave
eit godt skjenn for a sikre at testane fangar opp all
relevant risiko. Finansdepartementet kan gi forskrift
om korleis tilsynsorgan skal kontrollere og godkjenne
modellar som sentrale motpartar nyttar for a oppfylle
forpliktingane sine.’

Testing av marginmodellar

Ifelgje EMIR skal marginane til ein deltakar dekkje dei
tapa ein sentral motpart blir pafert i 99 prosent av tilfella
dersom ein deltakar mislegheld forpliktingane sine.
Ulike sentrale motpartar bruker ulike modellar for a
rekne ut kor stort marginbelgp som trengst for & opp-
fylle kravet. To standardtestar blir gjennomferte for a
sikre at dei sentrale motpartane krev inn nok marginar:

« Backtest: | ein backtest samanliknar ein estimeringa
i modellen med historiske tal for & kontrollere at
marginane ville ha dekt tapa i 99 prosent av tilfella.

+ Sensitivitetsanalyse: Sensitivitetsanalysen sjekkar
kor robust utrekninga av marginar er med tanke pa
endringar av parametrane i modellen. Deme pa slike
parametrar er storleiken pa prisrersler, kor mykje
prisen blir paverka dersom den sentrale motparten
ma ta ein stor posisjon pa marknaden, opsjonsvola-
tilitetar og korrelasjonar mellom ulike instrument.

Sjelv om desse testane blir gjennomferte pa ein god
mate, viser dei berre om marginane er tilstrekkelege i

1 Verdipapirhandellova § 13-2 fjerde ledd.
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99 prosent av dagane. Testane viser ikkje kor store
prisrerslene er i dei resterande 1 prosent av dagane.
Dersom ein stor deltakar mislegheld sine forpliktingar,
vil det truleg vere pa ein dag med store prisrarsler. Det
kan pafere den sentrale motparten store tap.

Testing av dei finansielle ressursane («default water fall»)

+ Stresstest: EMIR krev at ein sentral motpart har til-
strekkeleg med ressursar i tilfelle dei to sterste
deltakarane mislegheld forpliktingane sine under
ekstreme, men ikkje usannsynlege marknadsvilkar.
Ei utfordring er at det er vanskeleg a seie pa ferehand
kva senario som kan gi ekstreme utslag. Ein grunn
til det er at store deltakarar i ein sentral motpart kan
ha sveaert samansette posisjonar, til demes aksjar i
sektorar med ulik marknadsutvikling. Ein annan
grunn er at somme sentrale motpartar clearar derivat
som kan endre seg mykje i verdi, ogsa i tilfelle der
prisen pa dei underliggjande verdipapira ikkje endrar
seg. CPMI-IOSCO krev derfor at sentrale motpartar
gjennomfarer stresstestar for mange ulike senario
for & dokumentere at kravet er oppfylt.

- Likviditetstest: Ein likviditetstest kan gjennomfgrast
samtidig med stresstesten eller som ein separat test.
Medan stresstesten har fokus pa at den sentrale
motparten har tilstrekkeleg med ressursar, fokuserer
likviditetstesten pa at ressursane kan realiserast
tidsnok til at den sentrale motparten kan innfri for-
pliktingane sine.

+ Reversert stresstest: Medan ein vanleg stresstest
blir brukt til & undersgkje om ein sentral motpart har
nok ressursar til & handtere ekstreme senario, skal ein
reversert stresstest identifisere senario som den
sentrale motparten ikkje vil vere i stand til & handtere.
Fordi det alltid kan lagast senario som farer til at ein
sentral motpart gar konkurs, ma det utgvast godt
skjgnn nar ein skal vurdere kor plausible slike senario
er.



Av sentralbanklova gar det fram at Noregs Bank har
eit ansvar for & fremje eit effektivt betalingssystem
innanlands og overfor utlandet. Eit effektivt betalings-
system er kjenneteikna av at betalingar kan gjennom-
forast raskt, sikkert og til lage kostnader. Nar prisane
og eigenskapane ved dei ulike betalingsinstrumenta
er kjende, vil brukarane velje dei lzysingane som dei
samla sett er best tente med. Dersom prisane som
brukarane ma betale, speglar att skilnadene i kost-
nader ved a produsere tenestene, blir brukarane mot-
iverte til & velje dei betalingsinstrumenta som gir Iag
ressursbruk.

| Noreg skjer dei fleste betalingar pa brukarstader med
betalingskort. Klart flest kortbetalingar skjer med det
nasjonale debetkortsystemet BankAxept, medan
betalingar med internasjonale betalingskort aukar fra
eit Iagt niva. Nesten alle betalingar av rekningar blir
gjorde elektronisk i nettbank, anten som ordinaere
girobetalingar eller som direkte debiteringar (til demes
AvtaleGiro).

Noregs Bank publiserte hausten 2014 ei ny underse-
king av betalingskostnadene, basert pa data fra 2013.6
Dei samla samfunnsgkonomiske kostnadene ved bruk
av kontantar, betalingskort og girobetalingar er esti-
merte til 14,5 milliardar kroner. Det svarer til
0,6 prosent av brutto nasjonalprodukt for Fastlands-
Noreg. Overslaget omfattar kostnader bade for dei
som tilbyr tenestene, og for dei som bruker tenes-
tene. Kostnadene har falle sidan det sist blei gjort
overslag over dei i 2007. Kostnadene i det norske
betalingssystemet er lage samanlikna med kost-
nadene i Sverige og Danmark.

Dei samfunnsekonomiske kostnadene ved ulike typar
av kortbetalingar skil seg mykje. Medan kvar betaling
med BankAxept kostar samfunnet i underkant av
3 kroner, kostar kvar betaling med eit internasjonalt
kort mellom 12 og 13 kroner, sja figur 1.1.

Dei store skilnadene i kostnader mellom ulike kort-
system har i hovudsak to arsaker. For det farste krev

betalingar med internasjonale kort sterre ressurs-

6 Sja Noregs Bank (2014a).

FIGUR 1.1 Samfunnsgkonomiske einingskostnader ved ulike
betalingsmatar. Kroner
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innsats bade i bankane og hos dei internasjonale
kortselskapa. Betalingar med internasjonale kreditt-
kort ferer mellom anna med seg kostnader til kreditt-
vurderingar, innldn og utsending av fakturaer. For det
andre speglar skilnadene i kostnader at bruksomrada
for dei to typane av kort er noko ulike. Til demes kan
ikkje BankAxept-kort nyttast ved betalingar over Inter-
nett. Dersom internettbetalingar ikkje blir rekna med,
fell einingskostnaden for internasjonale kort med
1,5 kroner. Bruk av internasjonale kort pa fysiske bru-
karstader kan utgjere ein meirkostnad for samfunnet
pa mellom 1,2 og 1,3 milliardar kroner i aret.

Det er brukarstadene som i utgangspunktet finansi-
erer det meste av kostnadene ved bruk av internasjo-
nale kort. For kvar kortbetaling betaler brukarstaden
eit gebyr til sin bank (kortinnlgysaren). For betalingar
med BankAxept blir det betalt eit fast gebyr per
betaling - ofte om lag 10 @re pluss eit eventuelt fast
manadsbelgp. For betalingar med internasjonale kort
blir det vanlegvis betalt ein prosentdel av kjgpe-
summen - vanlegvis mellom éin og to prosent.
Brukarstadene kan dekkje gebyra ved a redusere inn-
teningsmarginen sin, eller gebyra kan bli dekte av
kundane, anten ved at ein legg gebyret direkte pa den
aktuelle betalinga, eller indirekte ved at ein hevar det
generelle prisnivadet i forretninga. | Danmark har
bruken av internasjonale betalingskort gatt markert
ned etter at brukarstadene begynte a krevje gebyr av
kundane for betaling med slike kort.

7 Belopet kjem fram ved at ein tek talet pa betalingar med inter-
nasjonale kort pa fysiske brukarstader (154 millionar) og multi-
pliserer det med differansen i einingskostnader mellom inter-
nasjonale kort og BankAxept (11,09 kroner minus 2,93 kroner).
Det er ein feresetnad at einingskostnadene ikkje endrar seg med
endringar i talet pa transaksjonar.
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Kundane betaler som regel berre arsgebyr for inter-
nasjonale kort, og kan oppna fordelar som utsett
betaling, reiseforsikringar, rabattar og forsikring mot
svindel. Sa lenge det ikkje blir lagt eksplisitte gebyr
pa bruken av internasjonale kort, kan det vere lgnn-
samt for den einskilde kunden a betale med slike kort.
Men i siste instans er det kundane som gruppe som
ber kostnadene ved bruken dersom dei betalingskost-
nadene butikkane har, blir velta over pa prisane pa
varer og tenester.

Nar prisen er lagare enn produksjonskostnadene, far
kundane insentiv til meir omfattande bruk enn det
som er gunstig for samfunnsgkonomien. Det er
seerleg tilfellet for internasjonale kort.

Som regel er ogsa betalingar med BankAxept gratis
for kunden, men marginalkostnadene for slike beta-
lingar er da og svaert lage. Behandlinga i bankane er
i stor grad automatisert - éi ekstra betaling ferer ikkje
til nokon saerleg auke i kostnadene. For internasjonale
kort utgjer variable kostnader ein sterre del av dei
samla kostnadene.

Bankane gar samla sett med underskot pa betalings-
verksemda si. Berre 76 prosent av kostnadene til beta-
lingsformidling blei dekt av inntekter fra betalingar i
2013, sja figur 1.2. Samla sett gjekk kortverksemda til
bankane med overskot; inntektene utgjorde 108
prosent av kostnadene. Bankane gjekk med underskot
for BankAxept-betalingar, men med overskot for beta-
lingar med internasjonale kort. Sidan 2007 har
bankane redusert underskotet knytt til BankAxept og
auka overskotet knytt til internasjonale kort.

Det er forst og fremst reduserte kostnader, ikkje auka
inntekter, som har medverka til at bankane har fatt
eit overskot fra den samla kortverksemda. Dei gebyra
brukarstadene betaler for betalingar med BankAxept,
er mykje lagare enn gebyra for betalingar med inter-
nasjonale kort. Gebyra for BankAxept gar i sin heilskap
til den banken brukarstaden nyttar (kortinnlaysaren),
medan gebyra for betalingar med internasjonale kort
blir fordelte pa alle aktarane som er med pa a behandle
betalingane - kortinnlgysar, kortutferdar og det aktu-
elle kortselskapet.

Arsgebyra er dei einaste inntektene kortutferdaren

eller banken til kunden har fra betalingar med Bank-
Axept, og bankane har dermed ikkje noko & tene pa
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FIGUR 1.2 Bankane si kostnadsdekning i 2007 og 2013.
Inntekter i prosent av kostnader
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at talet pa BankAxept-betalingar aukar. For kvar beta-
ling med internasjonale kort tek kortutferdaren deri-
mot imot eit sdkalla formidlingsgebyr fra kortinn-
lzysaren. Satsane for dette gebyret blir fastsette av
kortselskapa. Tala fra kostnadsundersgkinga viser at
formidlingsgebyret i gjennomsnitt utgjorde 0,4-0,8
prosent av det omsette belgpet. Dersom formidlings-
gebyret er hegre enn marginalkostnaden, har bankane
ei eigeninteresse av & auke mengda av betalingar med
internasjonale kort. EU har vedtatt nye reglar for for-
midlingsgebyra. Reglane kjem ogsa til a bli innferte i
Noreg. Etter reglane skal formidlingsgebyra for debet-
kort og kredittkort ikkje vere hagre enn havesvis 0,2
og 0,3 prosent av kjspesummen. Eit slikt gebyrtak vil
truleg medverke til at inntektene til bankane fra bruken
av internasjonale kort blir reduserte.

Bankane har lenge gatt med underskot pa betalingar
med BankAxept og andre betalingsinstrument
utanom internasjonale kort. Prising som ikkje dekkjer
kostnadene, kan vere eit medvite val fra bankane si
side, for somme kundar kan meine at dei ikkje bar
betale for & bruke sine eigne pengar. Samtidig kan
underskot pa dei fleste av betalingsl@ysingane ha
svekt den evna og viljen bankane har til a fremje effek-
tive lgysingar og investere i ny infrastruktur. Det er
no likevel teikn til aukande investeringsvilje i felles-
systema. Dgme pa dette er den nylege utskiljinga av
BankAxept og BankID i eigne aksjeselskap.

8  Vitek herikkje omsyn til at bankane tilbyr lage renter pa
transaksjonskontoar.



Lenge var kontantar mest brukt ved betaling for varer
og tenester. Fra like etter tusenarsskiftet overtok
betalingskort som det mest brukte betalingsinstru-
mentet. Auka internetthandel medverka til det. Fram-
leis er det mest vanleg a bruke fysiske betalingskort
til & betale pa brukarstader og pa Internett, sjglv om
betalingar med mobiltelefon aukar.

Det finst i hovudsak tre typar betalingsmiddel: kon-
tantar, bankinnskot (kontopengar) og elektroniske
pengar (e-pengar’). Betalingsmidla kan nyttast ved

9 E-pengar er ein pengeverdiiform av ei fordring pa ein utferdar som
er lagra pa eit elektronisk medium, utferda etter mottak av midlar
og godteken som betalingsmiddel av andre feretak enn utferdaren.
Forehandsbetalte kort og e-pengekontoar er to former for e-pengar.

FIGUR 1.3 Betalingsmiddel og betalingsinstrument

bruk av betalingsinstrument. Kontantar kan brukast
utan andre instrument og er dermed bade eit beta-
lingsmiddel og eit betalingsinstrument. Figur 1.3 gir
ei oversikt over dei ulike betalingsmidla og betalings-
instrumenta.’® Dei fleste betalingsinstrumenta kan
brukast pa fleire ulike matar.

Figur 1.4 gir ei kortfatta oversikt over tre nye lgysingar
pa betalingsomradet. Nedanfor ser vi naermare pa
desse lgysingane og vurderer om dei gjer betalingane
meir effektive.

10 To spesielle former for betaling er betalingar med kredittkort og
betalingar over mobilrekninga. Kredittkortkjepet blir rekna som
ei kortbetaling i kjgpsaugneblinken, men sjglve overferinga av
pengar skjer i etterkant ved ei girobetaling. Betalingar over
mobilrekninga kan kanskje kallast eit eige betalingsinstrument.
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FIGUR 1.4 Nye lgysingar pa betalingsomradet
Kontaktlause betalingar pa Elektroniske Straksbetalingar
brukarstad lommebgker

Bruk av ulike former for
teknologi som gjer det
mogleg a betale med
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mobiltelefon pa
brukarstader.
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internetthandel. Mobil
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Tilknytte betalings-
instrument:

- Betalingskort

- Kontobetaling

- Ferehandsbetalte kort
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Infrastruktur for overfaring
med mobiltelefon fra konto
til konto, der midlane blir
tilgjengelege for mottakaren
med ein gong.
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instrument:
- Kontobetaling

Kjelde: Noregs Bank
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Framleis er den fysiske betalingsmaten (kontantar
eller bruk av kort med PIN) mest vanleg pa brukar-
stader, men talet pa kontaktlause betalingar med kort
eller mobiltelefon veks sterkt. Kontaktlause betalingar
vil i mange tilfelle vere enklare og raskare & gjennom-
fere enn tradisjonelle betalingar. Dei fleste kontakt-
lause lgysingane er baserte pa bruk av betalingskort,
men ogsa andre instrument, som kontobetaling og
e-pengekontoar, kan nyttast i visse lgysingar.

Kontaktlause betalingsmatar inkluderer mange ulike
teknologiar, men Near Field Communication (NFC)"
star sentralt. Ved bruk held ein berre betalingsverk-
toyet (plastkortet eller mobiltelefonen) naer inntil ein
betalingsterminal som er tilpassa formalet. | praksis
er terminalane ofte sette opp slik at dei vil krevje at
kunden tastar inn ein personleg kode dersom
summen som skal betalast, kjem over eit visst belagp.

Dei fleste av dagens betalingsterminalar er utstyrte
med kontaktlaus teknologi, men terminalane ma akti-
verast for & kunne ta imot kontaktlause betalingar.
Forebels er det fa brukarstader i Noreg som tek imot
kontaktlause betalingar.

Fleire norske bankar har distribuert betalingskort med
kontaktlaus teknologi til kundane sine. Ei spesiell
lzysing som truleg snart blir teken i bruk, er utvikla
i eit samarbeid mellom MasterCard og det norske
selskapet Zwipe. Kortet kombinerer kontaktlaus tek-
nologi og biometrisk identifisering (fingeravtrykk).

Ved kontaktlaus betaling med mobiltelefon blir det
nytta ein elektronisk versjon av betalingskortet.
| Noreg er det forebels lansert to mobile betalings-
tenester som baserer seg pa bruk av kontaktlaus
teknologi (NFC). DNB og Telenor lanserte ValYou i
oktober 2014, medan Eika-gruppa vil tilby Eika Safe til
nokre av kundane sine fra juni 2015. Apple Pay og
Samsung Pay er internasjonale betalingslaysingar
som baserer seg pa NFC-teknologi.

Samsung Pay gjer det mogleg bade a nytte NFC-tek-
nologi og ein ny teknologi som blir kalla Magnetic
Secure Transmission (MST). Nar MST blir brukt, sender
mobiltelefonen ut eit magnetisk signal som blir lese
av betalingsterminalen pd same maten som ei mag-

11 NFC er ein tradlaus overferingsmetode som opnar for at einingar
med NFC-teknologi skal kunne kommunisere med kvarandre.
Metoden fungerer berre over sveert korte avstandar.
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netstripe pa eit betalingskort. Slik kan teknologien
brukast pa alle eksisterande betalingsterminalar.

Ei anna teknologisk I@ysing som gjer det mogleg a
betale med mobiltelefon pa brukarstader, er skanning
av sakalla QR-kodar'?. Kodane kan lesast av spesielle
lesarar eller av kameraet i mobiltelefonen i kombina-
sjon med ein mobilapplikasjon, og kan nyttast til &
identifisere ei vare, betalaren eller brukarstaden. Ein
bruksmate er at betalinga blir initiert ved at kunden
skannar QR-koden for vara eller brukarstaden. Hand-
linga ferer til at det blir oppretta kontakt mellom
mobiltelefonen til kunden og terminalen til brukar-
staden, og betalinga kan gjennomferast. Norske
mCASH tilbyr mobilbetaling basert pa QR-kodar.

Det finst ogsa andre lgysingar for betaling med mobil-
telefon pa brukarstaden. Somme er baserte pa Blue-
tooth-teknologi, medan andre baserer seg pa at
kunden opprettar kontakt med brukarstaden gjennom
mobilapplikasjonen til betalingslgysinga (PayPal
Mobile tilbyr den sistnemnde lgysinga i somme land).

For a kunne betale med mobiltelefon pa brukarstaden
lyt ein vanlegvis nytte ei mobil lommebok. Ei mobil
lommebok er eit program som er lasta ned til mobil-
telefonen og inneheld eitt eller fleire betalingsinstru-
ment: ulike betalingskort og ferehandsbetalte™ kort,
loysing for kontobetaling’* og e-kontobetaling'™.
Betalinga skjer via den mobile lommeboka uavhengig
av kva form for kontaktlaus teknologi som blir nytta
(NFC, QR-kode, Bluetooth).

Ei elektronisk (mobil eller digital) lommmebok kan ogsa
brukast til & gjennomfere betalingar ved handlar over
Internett. Kunden slepp da a taste inn kortdetaljar
som kortnamn, kortnummer, utlepsdato og tryggleiks-

12 QR-kode (Quick Response) er ein todimensjonal strekkode som
kan lagre svaert mange teikn og lesast raskt.

13 Eit ferehandsbetalt kort er eit betalingskort som inneheld ein
pengeverdi som er overfort pa ferehand, og som kan brukast til
betalingar. Pengeverdien kan vere lagra i ein chip pa kortet eller
vere registrert pa ein konto pd ein server eller pa Internett. Berre
kort som kan brukast hos fleire enn utferdaren av kortet, blir
rekna som e-pengar.

14 Betalingar med direkte trekk fra bankkonto blir ferst og fremst
brukte ved kjep over Internett. Frd nettstaden si betalings-
laysing blir kunden send over til innlogging i sin eigen nettbank.

15 Betaling fra e-pengekonto. Ein e-pengekonto er ein konto for
e-pengar som ferst og fremst blir brukt til & betale for kjgp over
Internett. Brukaren har overfert pengar til kontoen eller har knytt
eit betalingskort eller ein vanleg bankkonto til denne kontoen.
Kontoen kan brukast til & betale i dei forretningane som
aksepterer loysinga.



kode. Ei digital lommebok er i prinsippet det same
som ei mobil lommebok, berre lokalisert pa ein server
i staden for lokalt i mobiltelefonen. | lommeboka kan
kortdetaljane fra eitt eller fleire betalingskort liggje
lagra. | tillegg kan ogsa andre betalingsinstrument
vere lagde inn, slik som direkte trekk frd bankkonto
og e-pengekonto. For & betale treng ein berre a logge
inn i lommeboka med brukarnamn og passord og
velje kva betalingsinstrument som skal nyttast. Norske
deme pa elektroniske lommebgker er ValYou, mCASH
og Eika Safe. PayPal og Google er mellom dei mest
kjende internasjonale tilbydarane av elektroniske
lommebgker. Ogsa kortselskapa Visa og MasterCard
har utvikla eigne lommebgker, med namna V.me og
MasterPass. Begge skal etter planen lanserast i Noreg
i 2015.

Nar ein bruker kontantar nar ein skal overfgre midlar
mellom privatpersonar, far mottakaren oppgjeret med
ein gong. Det finst fleire ordningar for elektronisk
overfgring av midlar, bade kontopengar og e-pengar,
mellom privatpersonar. Ferebels eksisterer det ikkje
elektroniske l@ysingar der oppgjeret skjer pa augne-
blinken.

Banknaeringa vedtok i 2012 & utvikle straksbetalingar”,
og infrastrukturen er no i ferd med a bli sett i drift.
Snapcash fra Eika-gruppa er den farste norske lgys-
inga for betaling pa augneblinken fra konto til konto
med mobiltelefon. Brukaren treng ikkje kjenne kon-
tonummeret til mottakaren, berre mobilnummeret.
Koplinga mellom mobilnummer og kontonummer blir
henta frd bankane sitt felles konto- og adresserings-
register (KAR).

Dei nye betalingsmatane kan medverke til & gjere
betalingssystemet meir effektivt. | den grad betaling-
ane kan gjerast raskare og enklare, vil det isolert sett
vere lgnnsamt for samfunnet a ta dei i bruk. Tida som
gar med for & fa gjennomfert sjelve betalinga, utgjer

16 Overferingar blir tilgjengelege med ein gong dersom betalaren
og mottakaren er kundar i den same banken. Ogsa ved over-
foring av e-pengar kan midlane bli tilgjengelege for mottakaren
pa augneblinken. Problemet er at midlane ikkje kan brukast
universelt.

17  Straksbetalingar er kredittoverfgringar i norske kroner der
banken til betalingsmottakaren pa grunnlag av ei melding fra
banken til betalaren forpliktar seq til straks & auke den disponible
saldoen pé kontoen til betalingsmottakaren. Mottakarbanken
forpliktar seg dermed overfor kunden sin fer banken sjglv har
motteke pengar i oppgjeret.

ein stor del av dei samla samfunnsgkonomiske kost-
nadene. Betalingar med kontaktlause kort utan inn-
tasting av personleg kode vil vere raskare og enklare
enn betalingar med kort pa tradisjonell mate.

Betaling med mobiltelefon omfattar mange ulike lay-
singar, og det er vanskeleg a vurdere om betalingane
totalt sett blir raskare, enklare og billegare. Bruken av
digitale/mobile lommebgker ved kjop over Internett
er med pa & gjere betalingsprosessen raskare og
enklare. Straksbetalingar gjer ikkje sjelve igangsetjinga
av betalinga noko raskare eller enklare, men gir mot-
takarane tilgang til midlane mykje raskare (med ein

gong).

Kontaktlause betalingar og elektroniske lommebaker
er lagde til rette for & kunne brukast saman med inter-
nasjonale kort, men ferebels ikkje for BankAxept.
BankAxept har varsla at korta deira kjem til 4 bli lagde
til rette for kontaktlaus mobilbruk innan utgangen av
2015.

Inntasting av personleg kode ved betaling med kort
blir av dei fleste vurdert som eit viktig tryggleiks-
element. A fierne denne sikringa utan noka form for
erstatning, vil svekkje tryggleiken. Samtidig gjeld
dette berre for betaling av smabelap, noko som ikkje
gjer konsekvensane ved misbruk saerleg store for den
einskilde eller for banknaeringa. I andre tilfelle vil den
tradisjonelle betalingsmaten med kort kunne erstat-
tast av betalingar med mobiltelefon. Det kan vere ein
risiko ved auka bruk av mobile lommebgker at sa
mykje informasjon om den einskilde ligg samla pa éin
stad. P4 den andre sida kan det auke tryggleiken at
betalingsdata ligg verna pa mobiltelefonen, saman-
likna med at dei ikkje er verna pa noko vis, til dgmes
pa eit betalingskort.’®

—

8 Omtalen byggjer pa Finanstilsynet (2015).
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2 UTVIKLINGA I SYSTEM - TILSYN

OG OVERVAKING

Noregs Bank gir konsesjon til interbanksystem og
forer tilsyn med NICS Operaterkontor og oppgjers-
verksemda til DNB. Det inneber at Noregs Bank stiller
krav til desse systema. Nar det gjeld system som
Noregs Bank overvaker, kan banken paverke ved a
publisere evalueringar og oppmode til endring.

| dette kapittelet dreftar vi utviklinga i dei einskilde
systema og det tilsynet og den overvakinga Noregs
Bank star for. Kunderetta system for betalingstenes-
ter, som Finanstilsynet har hovudansvaret for a folgje
opp, blirikkje omtalte her.

2.1 DET NORSKE INTERBANKSYSTEMET
Interbanksystem er system for overfering av pengar

mellom bankar, med felles reglar for avrekning og
oppgjer.

FIGUR 2.1 Interbank- og verdipapiroppgjerssystema i Noreg'

2.1.1 OPPGJERSSYSTEMET TIL NOREGS BANK
Kort om systemet

Noregs Bank er den gvste oppgjersbanken i det
norske betalingssystemet. NBO er eit oppgjerssystem
for bankar, og oppgjera skjer pa kontoar som bankane
har i Noregs Bank. NBO tek imot og gjer opp netto-
posisjonar frd avrekningar gjorde av NICS, VPS og den
norske filialen til SIX x-clear, sja figur 2.1. | tillegg tek
NBO imot betalingar fra norske bankar og leverer til
og tek imot betalingar fra valutaoppgjersbanken CLS.
Nettooppgjera skjer pa fastlagde tidspunkt gjennom
dagen', medan einskildbetalingar kan sendast til
Noregs Bank innanfor opningstida til NBO, og blir
gjorde opp med det same. Om lag 130 bankar har
konto i Noregs Bank. | overkant av 20 av dei deltek i
nettooppgjer i Noregs Bank; dei resterande bankane
far gjort opp sine posisjonar gjennom ein av desse
bankane.

19 Driftsmensteret for NBO er skildra i Noregs Bank (2012b).

Avrekning

Indirekte deltakarar:

Bankar

1 Figuren gir ikkje eit fullstendig bilete. | figuren er forkortinga CCP (central counterparty) nytta for dei sentrale motpartane.

Kjelde: Noregs Bank
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FIGUR 2.2. Gjennomsnittleg dagleg omsetning i NBO fordelt
pa oppgjer. Milliardar kroner. 2009-2014
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Overvaking

Ansvaret for drift og ansvaret for overvaking av NBO
er lagt til to ulike avdelingar i Noregs Bank. Det blir
gjennomfert to overvakingsmete om NBO i aret. |
overvakinga det siste aret har Noregs Bank mellom
anna lagt vekt pa arbeidet med a oppfylle internasjo-
nale prinsipp, sja side 36. Ein arbeider med a fa pa
plass ei ny katastrofelgysing for NBO.

Driftssituasjon

I NBO blei det dagleg omsett for i gjennomsnitt 198
milliardar kroner i 2014, sja figur 2.2.2° Omsetninga
varierer fra dag til dag, og var pa det meste pa i under-
kant av 600 milliardar kroner. | gjennomsnitt var 93
prosent av omsetninga bruttooppgjer. Nettooppgjera
er etter maten sma, for mange betalingar blir sum-
merte til éin netto posisjon for kvar bank.

Sterstedelen av einskildbetalingane blir sende til
oppgjer ca. klokka 13, sja figur 2.3. Bankane i Noreg
har ein avtale om a sende og ta imot betalingar sam-
tidig. Det gjer at bankane treng mindre likviditet
gjennom dagen.

| 2014 blei ein noko sterre del av einskildbetalingane
send til oppgjer mot slutten av opningstida til NBO
samanlikna med tidlegare ar, sja figur 2.3.

20 | denne summen er ikkje mellomrekningskontoen i netto-
oppgjeret teken med.

FIGUR 2.3 Bruttooppgjer gjennom dagen. Gjennomsnitt
gjennom aret. | prosent av totalt bruttooppgjer
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Bankane kan betale for seg ved a trekkje pa innskot i
Noregs Bank eller ved a trekkje pa det hevet dei har
til d lane i Noregs Bank. Laneopptaket er hggt pa visse
tidspunkt gjennom dagen og pa dagar med saerleg
store betalingsforpliktingar. Dei fleste dagar har
bankane mykje sterre innskot og sterre hgve til & lane
enn behovet for a gjere betalingar skulle tilseie, sja
figur 2.4.

Jamvel kortvarige avvik i oppgjerssystemet til Noregs
Bank kan fa alvorlege konsekvensar for betalingsfor-
midlinga i Noreg. | 2014 var datasystema som driftar
NBO tilgjengelege i naer 100 prosent av opningstida.

FIGUR 2.4. Likviditetsbrek'. 2014
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1 Det maksimale likviditetsbehovet til einskildbankar i NBO pa ein dag
delt pd den tilgjengelege likviditeten til banken i NBO. Normal transak-
sjonsrekkjefelgje. Gjennomsnitt for bankar med direkte oppgjer i NBO.

Kjelde: Noregs Bank
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Sjelv om systema til NBO var sveert tilgjengelege,
matte Noregs Bank utvide opningstida seks gonger
i 2014 pa grunn av tekniske problem hos deltakar-
bankane og Noregs Bank. Tilsvarande utvidingar blei
gjorde éin gong i 2013.

Noregs Bank har arbeidd med tre sterre systemend-
ringar i NBO:

Noregs Bank arbeider med a setje i drift ei ny kata-
strofelgysing. Denne lgysinga skal nyttast dersom
bdde den ordinaere og den sekundaere drifts-
lzysinga til Noregs Bank feilar, og erstattar ei
manuell katastrofelaysing. Bakgrunnen for at Noregs
Bank legg opp til & innfere ei ny katastrofelaysing
er at den manuelle katastrofelgysinga ikkje har
fungert tilfredsstillande i testar.

Noregs Bank planlegg eit nytt system for hand-
tering av bankane si pantstilling av verdipapir som
trygd for lan i Noregs Bank. Det nye systemet skal
etter planen takast i bruk i november 2015.

Noregs Bank har sett i drift ei ny beredskapslaysing
for kommunikasjon med CLS. Dersom SWIFT-
kommunikasjonen mellom Noregs Bank og CLS
blir broten, vil meldingstransaksjonar no bli sende
over ei nettbasert lgysing. Tidlegare ville Noregs
Bank og CLS ha sendt meldingstransaksjonar over
telefaks. Noregs Bank har fram til no nytta tele-
fakslgysinga berre i gvingar med CLS.

Noregs Bank har ogsa gjort endringar i avtaleverket
for NBO:

Sveriges riksbank, Danmarks Nationalbank og
Noregs Bank har drgfta avvikling av den skandina-
viske korrespondentbankmodellen for pantsetjing
av verdipapir.2' Modellen krev mykje manuelt
arbeid, og bankane kan alternativt nytte ein konto
hos Clearstream eller Euroclear til pantsetjing av
verdipapir.

Noregs Bank arbeider med a endre avtalen bankane
har om kontohald hos Noregs Bank. Det gjeld i

21 Korrespondentbankmodellen inneber at bankane pantset verdi-
papir som er registrerte i eit verdipapirregister i eit skandinavisk
land, til fordel for sentralbanken i eit anna skandinavisk land (og
dermed aukar hevet til & ta opp Ian i dette landet) ved & bruke
nasjonalbanken i heimlandet som korrespondentbank.
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hovudsak to nye vilkar. Det eine er at det blir stilt
krav om at bankar som bruker Noregs Bank som
oppgjersbank i nettooppgjera, ma ha hove til &
sende SWIFT-meldingar. Det andre er at bankar
som deltek direkte i NICS-oppgjera, ma vere
bemanna fra klokka 7.00 og fram til NBO stengjer.

For a sikre at oppgjer skal kunne gjennomfgrast ved
ulike avvik, deltok Noregs Bank i 35 gvingar i 2014.
Slike @vingar blir haldne med deltakarar i NBO, med
VPS og med NICS, og med systemleverandgrar, som
SWIFT. Beredskapsevingane er viktige for at bade
systemleverandgrane og deltakarane skal fa god
kjennskap til korleis beredskapsleysingane fungerer,
og kva rutinar som gjeld i ulike avvikssituasjonar.

2.1.2 NORWEGIAN INTERBANK CLEARING SYSTEM

Interbanksystemet NICS er bankane sitt felles system
for avrekning av betalingstransaksjonar. Nesten alle
betalingstransaksjonar i Noreg blir sende til NICS. Dei
fleste transaksjonane som NICS tek imot, inngar i ei
multilateral avrekning. Det inneber at det blir rekna
ut ein posisjon for kvar einskild bank mot andre
bankar. Avrekningsresultatet blir deretter sendt til
oppgjerssystemet til Noregs Bank (NBO). Bankane
sender ogsa transaksjonar via NICS som ikkje inngar
i ei multilateral avrekning. Desse transaksjonane blir
gjorde opp éin og éin og blir kalla bruttooppgjer. Slike
transaksjonar vil typisk vere pa over 25 millionar
kroner, og oppgjeret for desse transaksjonane skjer
etter kvart i oppgjerssystemet til Noregs Bank.

Oppgjera i Noregs Bank som er baserte pa dei multi-
laterale avrekningane i NICS, skjer omlag klokka 5.30,
11.00, 13.30 0og 15.30. Etter oppgjeret blir transaksjo-
nane (sdkalla konteringsdata) sende fra NICS til
bankane for bokfgring pa kundekontoane.

NICS Operaterkontor har konsesjon fra Noregs Bank
til & vere operatgr av NICS. Noregs Bank gjennomferer
halvarlege tilsynsmete med NICS Operaterkontor.
| tillegg blir det gjennomfert mate om einskildtema
ved behov. | dei siste tilsynsmeta har Noregs Bank
mellom anna diskutert det arbeidet NICS Operateor-
kontor driv for & oppfylle internasjonale prinsipp
(PFMI), sja neermare omtale i kapittel 2.3.



Selskapet S.W.I.FT. SCRL (SWIFT), som har hovudkontor
i Belgia, tilbyr eit nettverk som aktgrane pa finans-
marknaden kan nytte til & overfere finansiell informa-
sjon. Selskapet er organisert som eit kooperativ der
brukarane av nettverket ogsa er eigarar. SWIFT-
nettverket betener meir enn 10 000 finansinstitusjonar
i over 200 land. Nettverket har vore tilgjengeleg i Noreg
sidan oppstarten i 1977.

| den finansielle infrastrukturen speler SWIFT ei viktig
rolle pa tre omrade:

1

1

SWIFT er tilbydar av eit sikkert nettverk som for-
midlar meldingar (til demes betalingsmeldingar).
A ha tilgjenge til nettverket er kritisk for gjennom-
fering av alle oppgjer i Noregs Bank. SWIFT har som
operativt mal at nettverket skal vere tilgjengeleg
99,999 prosent av degnet.

SWIFT utviklar og tilbyr meldingsstandardar. | tidara
fer nettverket blei sett i drift fanst det ikkje ein
felles standard for transaksjonar som blei sende
mellom finansinstitusjonar. Da SWIFT lanserte sitt
nettverk, var det saman med visse meldings-
standardar. SWIFT var i byrjinga eit nettverk for
bankar. | dei siste tidra har SWIFT ogsa markert seg
som leverander av meldingsstandardar pa verdi-
papirmarknaden. SWIFT var pa byrjinga av 2000-
talet aktiv i & utvikle ISO 20022-meldingsstandardar.

Ramma byggjer pa Scott og Zachariadis (2010) og Scott og
Zachariadis (2014).

SWIFT er no registreringsorgan for ISO 20022, og
det inneber at SWIFT skal publisere og halde ved
like tilgjengelege meldingsstandardar. | samsvar
med europeisk lovgiving skal alle massebetalingar
i euro frd 1. februar 2014 sendast pa ISO 20022-
format.

SWIFT tilbyr i aukande grad tilleggstenester til
brukarane av nettverket. | dei seinare ara er det blitt
lansert fleire tenester for a stette bankane i 3 etter-
leve krav sette av styresmaktene for & hindre bade
kvitvasking og finansiering av terror. SWIFT tilbyr
medlemmene sine ein funksjonalitet for & kontrol-
lere betalingar opp mot ulike sanksjonslister.
Dersom ei betaling blir send til ein person eller
institusjon som star pa ei slik liste, vil SWIFT kunne
stoppe betalingsmeldinga. Ei anna tilleggsteneste
som nyleg er lansert, er beredskapssystemet MIRS
(Market Infrastructure Resilience System) for sen-
tralbankoppgjer.? MIRS kan gjere opp SWIFT-
meldingar sjeglv om dei ordinaere driftssentra til
sentralbanken ikkje er tilgjengelege.

SWIFT blir overvakt av sentralbankane i G10-landa3.
Den belgiske sentralbanken leier overvakingsgruppa.

w N

Kelsey og Rickenbach (2014) gir naermare informasjon om MIRS.
G10-landa: Belgia, Frankrike, Italia, Japan, Canada, Nederland,
Storbritannia, USA, Tyskland, Sverige og Sveits.
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FIGUR 2.5 Avvik i NICS. Feil og feilpoeng'. 1998-2014
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Kjelde: NICS Operaterkontor

NICS Operatgrkontor har utkontraktert drifta av NICS
til Nets Norge Infrastruktur AS. Nets Norge Infrastruk-
tur AS er att av Nets Norway AS, som igjen er att av
det danske holdingselskapet Nets Holding A/S. Nets
Norge Infrastruktur AS baserer seg pa driftsleveransar
fra Nets Norway AS. | tilsynet sitt legg Noregs Bank
vekt pa at NICS Operatgrkontor har ansvar for drifta
sjelv om ho er utkontraktert.

Den gjennomsnittlege daglege omsetninga i netto-
oppgjera i NICS var pa 122 milliardar kroner i 2014. Det
er ein auke pa fire prosent fra aret for.

Drifta av NICS har vore stabil i 2014. Stabiliteten blir
malt ved at alle avvik blir registrerte og gitt feilpoeng
etter kor alvorlege dei er. Talet pa avvik og feilpoeng
var i 2014 det ldgaste som er malt sidan denne male-
metodikken blei teken i bruk i 1998, sja figur 2.5.

Advent International, Bain Capital og ATP signerte 24.
mars 2014 ein avtale om kjgp av 100 prosent av
aksjane i Nets Holding A/S. Seljarane var danske og
norske bankar og Danmarks Nationalbank. Over-
takinga blei fullfert 9. juli 2014.

Noregs Bank tok i mars 2014 imot endringsmelding
fra NICS Operatarkontor om ny driftsavtale mellom
NICS Operaterkontor og Nets Norge Infrastruktur AS.
Noregs Bank merka seg at det i den nye avtalen er
teke inn meir eksplisitte feresegner om korleis NICS
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Operatgrkontor skal styre og fgre kontroll med den
utkontrakterte drifta. Avtalen inneheld mellom anna
feresegner om at NICS Operaterkontor skal ha
tilgjenge til kjeldekodane for NICS dersom det skulle
oppsta behov for a flytte drifta av NICS til ein annan
leverander. Det er ogsa teke inn feresegner som gir
NICS Operatgrkontor informasjon om den finansielle
stillinga til leveranderen, og ei handlingsplikt for leve-
randeren dersom ulike finansielle nykeltal fell under
bestemte niva. Noregs Bank hadde nokre merknader
til dei delane av avtalen som omhandla overdraging
av rettar og forpliktingar. NICS Operaterkontor sende
i juni 2014 endringsmelding med revidert driftsavtale
der merknadene fra Noregs Bank var innarbeidde.

NICS Operaterkontor har det siste aret arbeidd med
a folgje opp merknader fra Noregs Bank i samband
med evalueringa etter internasjonale prinsipp som
blei gjennomfert i 2014. NICS Operatgrkontor har i
denne samanhengen utarbeidd eit overordna risiko-
rammeverk og gjort endringar i vedtektene og fere-
segnene sine. Noregs Bank tok imot endringsmeldingar
om dette i desember 2014 og i mars 2015.

| dei siste ara har NICS-systemet vist heg grad av
stabilitet. Sjelv om det er lite sannsynleg at ein alvor-
leg feil eller ei alvorleg hending skal ramme NICS, kan
konsekvensane vere store dersom det likevel skulle
skje. Drifta av NICS skjer pa to ulike stader. Program-
vara og databasane er «spegla» slik at dei to drifts-
stadene i praksis er identiske. Dersom éin driftsstad
far problem, blir all drift overfert til den andre drifts-
staden. NICS Operaterkontor gjennomfarer ein arleg
test av om éin driftsstad kan fungere med stor nok
kapasitet dersom den andre driftsstaden ikkje funge-
rer.

Speglinga er eit vern mot feil i fysiske komponentar.
Alvorlege feil i program og data kan derimot faore til
avbrot pa begge driftsstadene samtidig. Slike feil ma
derfor korrigerast sa raskt som rad, og eventuelt ma
ogsa databasar og program tilbakestillast til ein tid-
legare uskadd tilstand basert pa tryggingskopiar.

Noregs Bank merker seg at banknaeringa ved Finans
Norge no greier ut ei lgysing for avrekning som skal
kunne nyttast dersom dei to eksisterande drifts-
stadene ikkje er tilgjengelege. | denne samanhengen
vil Noregs Bank ogsa sja pa om det er behov for a
presisere naermare krava i konsesjonsvilkara nar det



gjeld kontinuitets- og katastrofelaysingar for NICS
Operatarkontor.

2.1.3 PRIVATE OPPGJERSBANKSYSTEM

Det var tre private oppgjersbankar i Noreg ved utgan-
gen av 2014. DNB er oppgjersbank for 97 bankar,
SpareBank 1 SMN for 11 bankar og Danske Bank for
éin bank.

Rolla som oppgjersbank inneber & overta posisjonane
som deltakarbankane hariavrekninga i NICS. Etter at
avrekninga i NICS er gjord opp i Noregs Bank, blir
deltakarbankane sine oppgjerskontoar belasta eller
godskrivne i oppgjersbanken. Direkte deltakarar i NBO
blir kalla niva 1-bankar, medan bankar som deltek
gjennom private oppgjersbankar, blir kalla niva
2-bankar.

Oppgjersbanksystema er ikkje eigne tekniske system,
men byggjer pa oppgjersbankane sine system og
rutinar for anna transaksjonsutveksling.

Noregs Bank gjennomferer faste halvarlege tilsyns-
mote med DNB om oppgjersbankverksemda. | dei
siste tilsynsmeta har Noregs Bank mellom anna dis-
kutert dei omfattande planane DNB har for utkon-
traktering av IKT-lgysingar, og dei utkontrakteringane
som allereie er gjennomferte.

Noregs Bank farer ikkje tilsyn med oppgjersbank-
verksemda til SpareBank 1 SMN, men gjennomferer
eit rleg overvakingsmgte. Pa motet i 2014 blei det
mellom anna diskutert arbeid og erfaringar SpareBank
1SMN har gjort i samband med sjglvevaluering etter
internasjonale prinsipp (PFMI).

Oppgjersbankverksemda til Danske Bank er av eit sa
avgrensa omfang at Noregs Bank ikkje overvaker
denne verksemda.

Driftssituasjonen for DNB si oppgjersbankverksemd
har vore noksa stabil det siste aret. Eit alvorleg avvik
oppstod 17. juni 2014, da eit straumbrot hos leveran-
dgren EVRY forte til skade pa viktige IT-komponentar.
DNB vurderte i samarbeid med EVRY at det ville vere
meir krevjande a setje i verk katastrofelgysinga pa
den sekundeere driftsstaden enn & reparere feilen pa

den primeaere driftsstaden. DNB sine leveransar til
avrekningane i NICS og oppdateringa av niva
2-bankane sine kontoar i DNB blei forskovne fra
normale tidspunkt 18. juni, men alle transaksjonane
blei bokferte fer dagen var omme ved at DNB fekk
utsett innleveringsfristen til sluttoppgjeret. Det var
forseinkingar ogsa ved morgon- og formiddags-
avrekningane 19. juni. DNB har sett i verk ei rad tiltak
i etterkant av hendinga. Desse tiltaka kjem til & betre
kontinuitets- og katastrofelgysingane.

Driftssituasjonen for oppgjersbankverksemda til
SpareBank 1 SMN har vore stabil det siste aret. Eit
avvik oppstod 28. januar 2014, da leveranderen EVRY
fekk alvorlege driftsproblem. Det forte til at transak-
sjonane til SpareBank 1 SMN og deltakarbankane ikkje
blei tekne med i sluttavrekninga til NICS. Manglande
transaksjonar blei tekne med i morgonoppgjeret
neste dag. EVRY har sett i verk tiltak for & unnga lik-
nande hendingar i framtida.

DNB utkontrakterte 1. mai 2014 applikasjonsforvalt-
ninga for delar av DNB sine IT-applikasjonar, medrekna
dei applikasjonane som utgjer DNB sitt private opp-
gjersbanksystem. Den nye leverandgren er det indiske
selskapet Tata Consultancy Services. Noregs Bank er
i sitt tilsyn oppteken av at DNB i tida framover syter
for & ha tilstrekkeleg med kompetanse og ressursar
internt slik at banken kan fere effektiv kontroll med
den utkontrakterte forvaltninga av applikasjonane.

Det har ikkje vore vesentlege endringar i oppgjers-
banksystemet til SpareBank 1 SMN det siste aret.

Private oppgjersbankar reduserer talet pa deltakarar
i oppgjeret i NBO og dermed truleg ogsa risikoen for
forseinkingar i gjennomferinga av oppgjera. Det er
etablert Igysingar som gjer at niva 2-bankane kan
delta direkte i nettooppgjera i NBO (pa niva 1) dersom
ein privat oppgjersbank ikkje lenger kan vidarefgre
denne verksemda.

For & avgrense risikoen som er knytt til rolla som privat
oppgjersbank, blei det innfert oppgjersrammer (CAP)
for bankane pa niva 2 i 2012. Ordninga har vist seg a
fungere slik tanken var. DNB og SpareBank 1 SMN har
opplyst at innfgringa av oppgjersrammer har auka
merksemda om likviditetsstyring i niva 2-bankane.
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2.1.4 CONTINUOUS LINKED SETTLEMENT

CLS er ein internasjonal oppgjersbank for valutahandlar.
17 valutaer blir gjorde opp i CLS, mellom dei norske
kroner.?? Pa dei kontoane bankane har i CLS, blir kvar
einskild valutahandel gjorde opp brutto. CLS reknar
ut ein nettoposisjon for kvar deltakar i kvar valuta.
Inn- og utbetalingar av valuta mellom bankane og
CLS skjer over CLS og bankane sine kontoar i dei ulike
sentralbankane (sja ramme om CLS pa side 27). Ein
oppgjersdeltakar i CLS kan nytte ein annan bank
(sakalla korrespondentbank) for & gjere innbetalingar
og for & ta imot utbetalingar.

Sterstedelen av handlane med norske kroner er mot
euro eller amerikanske dollar. CLS har kome fram til
at 73 prosent av alle handlar mellom norske kroner
og dollar, og om lag 51 prosent av alle handlar mellom
norske kroner og euro, blir gjorde opp i CLS.

CLS er underlagd bade tilsyn og overvaking. Det er
den amerikanske sentralbanken som ferer tilsyn med
CLS. 22 sentralbankar som far sin valuta gjord opp i
CLS, mellom dei Noregs Bank, samarbeider om a
overvake CLS. Den amerikanske sentralbanken leier
overvakingsgruppa. Korleis overvakingsgruppa er
organisert, kva informasjonen overvakingsgruppa
skal ta imot fra CLS, og korleis overvakingsgruppa
skal vurdere endringar i CLS, er skildra i ein eigen proto-
koll.?

| 2014 blei det gjort opp norske kroner i CLS for i gjen-
nomsnitt 353 milliardar kroner dagleg. Verdien av dei
gjennomsnittlege daglege innbetalingane til opp-
gjeret var 7,8 milliardar kroner.

Saman med utbetalingar fra CLS er det desse beta-
lingane som farer til ei omsetning i sentralbankane i
samband med valutaoppgjeret. Pa grunn av stor net-
tingeffekt er det stor skilnad pa verdien av daglege
nettoinnbetalingar og verdien av oppgjorde krone-
handlar i CLS, sja figur 2.6.

22 Deiandre valutaene er amerikanske dollar, euro, britiske pund,
canadiske dollar, sveitsiske franc, hongkongdollar, australske
dollar, newzealandske dollar, meksikanske pesos, israelske
shekel, koreanske won, singaporske dollar, japanske yen,
sorafrikanske rand, danske kroner og svenske kroner.

23 Sja Federal Reserve (2008).
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FIGUR 2.6. Verdi av kroneoppgjer i CLS og innbetalt belgp
til CLS i Noregs Bank. | milliardar kroner. 2014
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| 2014 var det ingen hendingar som paverka oppgjeret
av norske kroner i CLS.

CLS har det siste aret arbeidd med & utvide tilbodet
av tenester:

| 2014 opna CLS for ein ny type medlemskategori,
overgangsmedlemskap. Medlemskategorien kan
nyttast dersom ein eksisterande medlem blir sett
under offentleg administrasjon og overteken av ein
bank som ikkje er medlem i CLS. CLS kan mellombels
vidarefgre medlemskapen gitt at medlemmene tilfreds-
stiller CLS sine medlemskategoriar og eventuelle
andre krav stilte av CLS. Overgangsmedlemmen ma
vidarefgre alle forpliktingar og rettar som den fore-
gaande medlemmen hadde. Eit slikt hgve til & vidare-
fore medlemskapen kan redusere konsekvensen av
at ein medlem i CLS blir sett underoffentleg admini-
strasjon og ikkje lenger kan delta i CLS.

CLS samarbeider med den ungarske og tyrkiske
sentralbanken om innlemming av ungarske forintar
(HUF) og tyrkiske lire (TRY). Ferebels oppstart for
oppgjer av HUF i CLS er sett til november 2015.

CLS har annonsert at CLS i samarbeid med TriOptima
vil tilby handelskomprimering av valutaterminkon-
traktar. Tenesta inneber at kvar medlem kan redusere
talet pa handlar til oppgjer i CLS, og dermed redusere
si eksponering mot andre deltakarar. Tenesta vil redu-
sere kapitalbehovet i bankane og gjere det lettare for
bankar & oppfylle krav fra styresmaktene.



CLS medverkar til at bankane kan fa gjort opp valuta-
handlane sikkert og effektivt. Nar ein valutahandel skal
gjerast opp, ma det gjennomfarast ei betaling i kvar av
dei valutaene som er med i handelen. Tradisjonelt er
dei to betalingane blitt gjorde opp kvar for seg uavhen-
gig av kvarandre, i kvart sitt nasjonale betalingssystem.
Med ei slik oppgjersform risikerer ein bank a gi fra seg
seld valuta utan & ta imot kjept valuta. Arsaka er at
motparten kan fa finansielle problem og bli sett under
offentleg administrasjon fer motparten innfrir sin del
av valutahandelen. Ei slik oppgjersform skaper ein
kredittrisiko knytt til valutaoppgjeret.

CLS er eit oppgjerssystem for valutahandlar der dei to
betalingane blir gjorde opp samtidig. CLS fjernar risi-
koen for at ein part leverer seld valuta utan a ta imot
kjgpt valuta. Hovudstolen i transaksjonen er dermed
verna (denne oppgjersforma er sakalla betaling mot

FIGUR 1 Oppgjersprosessen i CLS
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betaling). Problemet med den tradisjonelle oppgjers-
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valutahandlar i CLS med minimal kredittrisiko.
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CLS har ein konto i sentralbanken til alle dei 17 deltakar-
valutaene. CLS reknar fer kvar oppgjersdag ut ein
nettoposisjon i kvar valuta for kvar oppgjersdeltakar.
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Oppgjeret i CLS skjer mellom klokka 7.00 og klokka 9.00
(CET). Ein bank treng ikkje betale inn heile innbetalings-
forpliktinga medan oppgjeret skjer. Innanfor ei viss
ramme (kalla «short position limit» - SPL) i kvar valuta
og innan dei fastsette tidsfristane har bankane have til
a gjere innbetalingar ogsa etter at oppgjeret er ferdig.
Tidsfrist for fullfering av innbetalingar er klokka 10.25
(CET) i asiatiske valutaer og klokka 12.00 i europeiske
og nord-amerikanske valutaer. Figur 1 viser tidsfristar
for havesvis innbetaling til oppgjeret, fullfgring av inn-
betalingsforpliktingar og utbetaling fra CLS.

Oppgjer
Medan innbetalingar og utbetalingar av valuta skjer

netto over kontoar i kvar einskild sentralbank, skjer
sjelve oppgjeret av valutahandlar einskildvis pa ein
fleir-valutakonto som bankane har hos CLS i New York.
Bankane har null i saldo pa kontoen sin i CLS ved opp-
gjersstart, og null i saldo pa kontoen nar alle utbetalingar
er gjennomferte.

Det som paverkar saldoen til ein bank pa kontoen hos
CLS, er kva banken har innbetalt til CLS sin sentralbank-
konto i dei einskilde valutaene, og oppgjorde transak-
sjonar. Innbetalingar til CLS sin sentralbankkonto aukar
saldoen pa kontoen hos CLS, medan utbetalingar
reduserer saldoen.’

CLS blir utsett for risiko ved a gjere opp ein transaksjon
fer innbetalinga fra oppgjersmedlemmen har kome. For
a avgrense denne risikoen har CLS tre kriterium som
ma vere oppfylte for at ein transaksjon skal bli gjord

opp:

1 Grunnen til at saldoen minkar nar medlemmene far gjort opp
transaksjonar, er at CLS bruker avkortingssatsar pa dei skyld-
nadene medlemmene har til CLS (korte posisjonar) og dei
skyldnadene CLS har til medlemmene (lange posisjonar).
Avkortingssatsane aukar korte posisjonar, medan dei reduserer
lange posisjonar.

NOREGS BANK FINANSIELL INFRASTRUKTUR 2015

1 Balansen til oppgjersmedlemmen pa kontoen hos
CLS ma vere positiv etter avkorting og omrekna til
dollar (dollarekvivalentar).

2 Oppgjersmedlemmen kan ikkje skulde CLS meir i
kvar valuta enn dei respektive SPL-grensene.

3 Summen av alle skyldnader ein bank har til CLS, kan
ikkje kome over eit visst niva. Kvar deltakar har fatt
fastsett eit bestemt niva.

Nar ein transaksjon blir gjord opp, ma begge partane i
transaksjonen tilfredsstille desse tre kriteria. Eit deme
illustrerer korleis dei tre kriteria heng saman med opp-
gjeret av transaksjonar og bankane sin balanse pa den
kontoen dei har hos CLS. Vi tenkjer oss at Bank 1 og
Bank 2 har inngatt to handlar mellom norske og svenske
kroner. Til saman sel Bank 1 300 svenske kroner og
kjeper 300 norske kroner, sja tabell 1. For a gjere det
enkelt ser vi i tabell 2 og tabell 3 berre pa balansen til
Bank 1 og tek berre omsyn til dei to ferste kriteria.

TABELL 1 To Handlar til oppgjeri CLS

Handel Nr. Handelspart NOK SEK Motpart
1 Bank 1 100 -100 Bank 2
2 Bank 1 200 -200 Bank 2
Netto Bank 1 300 -300 Bank 2
finansieringsbehov

Foresetnader: NOK: SEK:

1 NOK =1 SEK SPL 200 200

5NOK =1 USD

Kjelde: Noregs Bank



Ved oppgjersstart er balansen null pa Bank 1 sin konto
hos CLS. Vi tenkjer oss at Bank 1 betaler inn 50 svenske
kroner til CLS sin sentralbankkonto. Etter at denne
innbetalinga er gjord, vil det sta 8,5 dollarekvivalentar
pa kontoen til Bank 1 hos CLS etter avkorting. Etter at
den ferste transaksjonen er gjord opp i CLS, blir Bank 1
kreditert 100 NOK og debitert 100 SEK pa kontoen hos
CLS. Den samla balansen til Bank 1 hos CLS er no 5,5
dollarekvivalentar. Tabell 3 viser korleis denne balansen
endrar seg dersom CLS gjer opp den andre handelsin-
struksjonen.

Dersom CLS gjer opp den andre instruksjonen, vil Bank
1 skulde 250 svenske kroner, og balansen til banken blir
negativ. Dette bryt med kriterium 1 og kriterium 2, for
balansen i dollarekvivalentar etter avkorting er negativ,
og valutabalansen i SEK kjem over den fastsette SPL pa
200. Fgrst nar oppgjersmedlemmen har betalt inn minst
50 SEK til CLS sin sentralbankkonto, blir transaksjonen
gjord opp. Dersom Bank 1 betaler inn 50 kroner, ma
Bank 1 innan klokka 12.00 (CET) finansiere dei resterande
200 svenske kronene som Bank 1 skuldar CLS.

TABELL 2 Balansen til Bank 1 pa CLS-konto

CLS-balanse er ved oppgjersstart 0. Bank 1 har betalt inn 50 svenske kroner

Valuta Valutabalanse Valutabalanse Avkortings- Balanse etter
USD-ekvivalent  sats avkorting USD

NOK 0 0 15 0

SEK 50 10 15 8,5

Totalt 8,5

Farste instruksjon : Bank 1 sel 100 SEK og kjgper 100 NOK

Valuta Valutabalanse Valutabalanse Avkortings- Balanse etter

USD-ekvivalent  sats avkorting USD

NOK 100 20 15 17
SEK -50 -10 15 -11,5
Totalt 55

Kjelde: Noregs Bank

Kvar handelsinstruksjon blir lagd i ei vilkarleg rekkje-
felgje for oppgjersstart, og dei blir gjorde opp éin etter
éin etter den rekkjefelgja dei blir lagde i. Medan bankane
har ei netto finansieringsforplikting i tilknyting til opp-
gjeret, blir transaksjonane gjorde opp éin etter éin
(brutto).

Utbetaling

Utbetaling av valuta er ein prosess som skjer simultant
med at transaksjonar blir gjorde opp. Til liks med inn-
betalingar skjer utbetalingar fra CLS sin sentralbank-
konto. Far CLS gjer ei utbetaling, undersakjer CLS om
dei same tre kriteria held som nar CLS gjer opp trans-
aksjonar. CLS vil prioritere & gjennomfgre oppgjer for
utbetaling, men sa lenge ein bank har dekning for
eventuelle uoppgjorde transaksjonar pa kontoen sin
hos CLS, vil CLS begynne utbetalingar. Innan fristen for
utbetaling vil CLS ha gjort utbetalingar til alle med ein
netto kredittposisjon i dei einskilde valutaene. D3 vil
kontoen som CLS har i kvar sentralbank, vere temd.

TABELL 3 Balanse pa CLS-konto (framh.)

Andre instruksjon: Bank 1 sel 200 SEK og kjgper 200 NOK

Valuta Valutabalanse Valutabalanse Avkortings- Balanse etter
etter oppgjer USD-ekvivalent sats avkorting USD

NOK 300 60 15 51

SEK -250 -50 15 -57,5

Totalt -6,5

Bryt bade SPL og kravet om positiv balanse. Instruksjonen blir stoppa.
Gar forst igjennom etter at Bank 1 har betalt inn minst 50 SEK

Kjelde: Noregs Bank
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Alle dei ovannemnde endringane er forslag og ma
leggjast fram for styresmaktene, som vil vurdere om
dei krev godkjenning.

Beredskap/risiko
CLS har jamleg @vingar med deltakarar og sentral-
bankar der avviksrutinar blir gjennomgatt.

2.2 VERDIPAPIROPPGIJERET

Verdipapiroppgjeret (VPO) omfattar oppgjer i pengar
og verdipapir. VPS avreknar oppgjeret og bokfaerer
investorane sine rettar til verdipapira. Pengeoppgje-
ret skjer i Noregs Bank. Sentrale motpartar deltek i
VPO fordi dei trer inn i handlar i aksjar pa marknads-
plassar og blir motpart bade mot seljaren og mot
kjgparen av aksjar.

Aksjetransaksjonar som blir sende til oppgjer i VPO,

kjem fra fleire marknadsplassar og gar via fleire sen-
trale motpartar og bankar, sja figur 2.7.

FIGUR 2.7 Handel, clearing og oppgjer av aksjar i norske kroner

2.2.1 OPPGIJERSSYSTEMET TIL VPS

Kort om systemet

VPS er operater av VPO. VPO bestar av bokfering av
rettar til verdipapir i VPS og eit tilhg@yrande penge-
oppgjer i Noregs Bank. VPO blir gjennomfert to
gonger per dag, klokka 6.00 og klokka 12.00. 1 2014
blei 74 prosent av volumet gjort opp i morgonopp-
gjeret.

Det er 37 verdipapirferetak/bankar som deltek direkte
i verdipapiroppgjeret i VPS. Av desse er det 20 bankar
som ogsa deltek direkte i pengeoppgjeret i Noregs
Bank. Det er 33 som deltek indirekte bade i papirdelen
og i pengedelen av VPO.#

Dei sentrale motpartane avreknar netto aksje-
posisjonar og netto kroneposisjonar og sender desse
posisjonane til VPS (figur 2.7). Handlar med obliga-
sjonar og sertifikat i norske kroner blir ikkje gjorde opp
via sentrale motpartar. Desse transaksjonane blir
sende til VPS direkte fra verdipapirferetaka/bankane.

For kvar einskild deltakar reknar VPS ut ein netto
pengeposisjon og ein netto posisjon for kvart verdi-
papir. Pa grunnlag av dette gjennomferer Noregs Bank

24 Oslo Bers VPS (2015).

Nasdag OMX

Stockholm

\ \4

. BATS
Marknads Oslo Bars LSE Turquoise B e
plass (London) (London)
Sentral SIX x-clear
motpart Norwegian SIX x-clear EuroCCP
Branch
Deltakar
i VPO Private bankar
Verdipapiroppgjeret (VPO) i VPS og Noregs Bank

Kjelde: Noregs Bank
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pengeoppgjeret. Deretter bokfarer VPS kvar einskild
verdipapirtransaksjon (brutto) pa VPS-kontoar til
deltakarane og kundane deira. | 2014 var det dagleg
i giennomsnitt 48 000 slike transaksjonar i VPS. Til-
svarande er det dagleg maksimalt 40 oppgjerstrans-
aksjonar i Noregs Bank.

Dagleg netto oppgjersvolum for verdipapir i Noregs
Bank var i gjennomsnitt om lag 4 milliardar kroner
i 2014. Bruttoverdien var vesentleg hagre. Ifglgje
VPS var den samla oppgjersverdien i gjennomsnitt
127 milliardar kroner per dag, opp fra 103 milliardar
kroner aret for.

VPS var tilgjengeleg i 100 prosent av opningstida i
2014. Det var heller ingen avvik eller forseinkingar i
systemet til VPS i 2014.

| mange ar har det vore vanleg at verdipapirhandlar
blir gjorde opp tre dagar etter at handelen erinngatt,
sakalla T+3 (T star for «trading day»). Oppgjersperio-
den blei redusert til to dagar (T+2) 6. oktober 2014.
Overgangen til T+2 skjedde samtidig i heile Norden
og i dei fleste europeiske landa. Fordi aktgrane har
fatt eitt degn mindre til & utfere administrative
oppgaver og skaffe dekning, har det skjedd ein reduk-
sjon i den delen av transaksjonar og oppgjersverdi
som blir gjorde opp pa avtalt dag (oppgjersgraden).?
| perioden frd omlegginga og ut 2014 blei om lag
4 prosent av transaksjonane og 10 prosent av opp-
gjersverdien i VPO ikkje gjorde opp pa avtalt dag.?
Ifalgje VPS er dette om lag pa niva med marknader i
andre land. Det er fgreslatt EU-reglar for a betre opp-
gjersdisiplinen, sja ramme pa side 33.

VPS planlegg d innfere eit nytt IT-system for register-
og oppgjersverksemda varen 2017. Systemet skal
leverast av det estiske selskapet Percival, medan VPS
skal drifte systemet. Det nye systemet vil vere tilpassa
nye EU-reguleringar og deltaking i TARGET2-Securities

25 Transaksjonar som ikkje er melde inn i tide til VPS, eller som
manglar dekning pa oppgjersdagen, blir lagde i ke i opptil
20 dagar.

26 Oppgjersgraden (malt etter talet pa transaksjonar) sokk fra
96,59 prosent i 2013 til 96,15 prosent i 2014 (95,90 prosent for
2014 etter omlegginga). Tilsvarande gjekk oppgjersgraden malt
etter oppgjersverdi ned fra 92,93 prosent i 2013 til 91,33 prosent i
2014 (90,21 prosent for 2014 etter omlegginga).

(T2S).77 VPS kunngjorde i 2012 at selskapet gnskjer &
knyte seg til T2S12018/2019.

VPS og VPO er underlagd tilsyn av Finanstilsynet og
er overvakt av Noregs Bank. Noregs Bank har to
arlege overvakingsmgte med VPS, der Finanstilsynet
deltek som observater. Noregs Bank har i tillegg mete
med VPS om einskildtema ved behov. Noregs Bank
har i overvakinga det siste aret mellom anna lagt vekt
pa korleis VPS falgjer opp dei internasjonale prinsippa
som Noregs Bank vurderte som ikkje fullt ut oppfylte
i 2014, sja side 38.

Som operater av VPO har VPS regelmessige bered-
skapsgvingar med Noregs Bank. | slike testar er ogsa
tidvis andre deltakarar involverte. Noregs Bank og
VPS testa prosedyrar for avvikssituasjonar for VPO
tre gongeri 2014.

VPS har ikkje utkontraktert drift av sine system. VPS
har lagt opp til & byte ut kjernesystema sine og vil
nytte ein ekstern leverander (Percival) i utviklinga
av den nye lgysinga, men sjglve drifta av det nye sys-
temet skal VPS sjglv sta for. Som det gar fram av
rammer om EU-regelverk og T2S, vil VPS mate meir
konkurranse og ma tilpasse drifta til nye reglar.

2.2.2 SENTRALE MOTPARTSSYSTEM

Norske verdipapirferetak nyttar fleire utanlandske
sentrale motpartar til clearing av ulike produkt. Fire
utanlandske sentrale motpartar har lgyve fra Finans-
departementet til & tilby tenester i Noreg. To av dei
tilbyr tenester grensekryssande fra utlandet, medan
to tilbyr tenester fra filial i Noreg.

1. mai 2015 blei Oslo Clearing innlemma i (legal inte-
grasjon) den sveitsiske sentrale motparten SIX x-clear.
SIX x-clear fekk i oktober 2014 lgyve fra Finansdeparte-
mentet til & drive verksemd i Noreg. Eit av vilkara for
lzyvet var at det blei inngatt ein samarbeidsavtale
mellom finanstilsyna og sentralbankane i Sveits og
Noreg. Ein slik avtale blei signert i mars 2015. Verk-
semda som tidlegare blei driven av Oslo Clearing, blir
no driven av SIX x-clear sin filial i Noreg (SIX x-clear
Norwegian Branch).

27 Eifelles teknisk laysing for verdipapirhandel i Europa.
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SIX x-clear bruker to ulike teknologiske plattformer
(clearingmodellar), éi for den norske filialen og éi for
resten av verksemda. Det er eitt felles misleghalds-
fond for den norske filialen og resten av SIX x-clear.
SIX x-clear clearar aksjar og rentepapir pa ulike
marknadsplassar.

Den norske filialen til SIX x-clear clearar aksjar, aksje-
derivat og aksjeldn i norske kroner. Oslo Clearing
var den einaste sentrale motparten for aksjehandel
pa Oslo Bers fra 2010 til mars 2014, da britiske
LCH.Clearnet (LCH) begynte med slik aktivitet.

Kjgpar og seljar i ein aksjehandel pa Oslo Bars kan
velje kvar sin sentrale motpart. Derfor har den norske
filialen til SIX x-clear og LCH etablert ei samanknyting
(lenkje) seg imellom. Dei har ogsa ei lenkje for clearing
av aksjederivat.

Den norske filialen til SIX x-clear har eitt felles system
for aksje- og derivatclearing (CLARA). Dette systemet
er nyleg blitt modernisert og i stor grad tilpassa krava
i EMIR.

Den norske filialen til SIX x-clear deltek i VPO med
eigen oppgjerskonto bade i VPS og i Noregs Bank.
Filialen deltek ogsa i det daglege aksjederivatopp-
gjeret i Noregs Bank (klokka 6.40) og i oppgjeret av
aksjelan (klokka 12.15).28

| 2014 hadde Noregs Bank to overvakingsmate med
Oslo Clearing, der Finanstilsynet deltok som observa-
tor. | tillegg har institusjonane hatt mete om fleire
tema. Noregs Bank overvaker ogsa risikoen i lenkjene
mellom den norske filialen til SIX x-clear og LCH. Det
skjer i samarbeid med Bank of England og Finans-
tilsynet. Noregs Bank og Finanstilsynet vil samarbeide
med sveitsiske styresmakter om overvaking og tilsyn
av verksemda til SIX x-clear.

Systema til Oslo Clearing har i 2014 vore tilgjengelege
100 prosent av tida, og det har ikkje vore noko avvik
i den operasjonelle drifta.

28 Her deltek SIX x-clear Norwegian Branch og to bankar.
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Oslo Clearing har regelmessig gjennomfert bered-
skapsgvingar saman med VPS, Noregs Bank og Oslo
Bars. Oslo Clearing hadde ikkje utkontraktert drift av
systema sine, og hadde derfor ikkje risiko knytt til
kritiske tenesteleverandgrar.

LCH begynte med aksjeclearing pa Oslo Bgrs i mars
2014, i konkurranse med Oslo Clearing. Fleire bers-
medlemmer flyttai 2014 og 2015 si clearing fra Oslo
Clearing til LCH. Nokre av dei er internasjonale aktgrar
som allereie var medlemmer hos LCH. LCH deltek i
VPO med eigen VPS-konto, men deltek indirekte
(via ein privat bank) i pengeoppgjeret i Noregs Bank.
Norske og britiske styresmakter samarbeider om &
fore tilsyn med og overvake LCH si verksemd som
kan ha konsekvensar for den finansielle stabiliteten i
Noreg.

Nasdag OMX Clearing tilbyr clearing av fleire
ulike derivat, mellom anna norske aksjederivat pa
Stockholmsbgrsen og ei rad varederivat, saerleg kraft-
derivat. Selskapet har ein filial i Oslo, Nasdag OMX
Oslo NUF, som er under tilsyn av Finanstilsynet. Opp-
gjera skjer i hovudsak i euro og dollar, bortsett fra
sjgmatderivat, der oppgjera skjer i norske kroner. |
derivatoppgjeret til Noregs Bank deltek Nasdag OMX
Clearing indirekte (via ein privat bank). Noregs Bank
overvaker ikkje Nasdag OMX Clearing, men held eit
arleg kontaktmegte med den norske filialen. Finans-
tilsynet deltek som observater.

European Commodity Clearing (ECC) tilbyr clearing
av varederivat (cellulose 0.a.) som blir omsett pa den
norske marknadsplassen Norexco. Oppgjeret skjer i
euro og dollar. Finanstilsynet fgrer tilsyn med den
norske verksemda. Verksemda i Noreg er lita og blir
ikkje overvakt av Noregs Bank.

EuroCCP cleara fram til 1. mai 2015 aksjar pa den
norske marknadsplassen Burgundy, som da blei lagd
ned. EuroCCP er i dag sentral motpart for aksjehandel
i norske kroner pa fleire utanlandske marknadsplassar,
mellom andre Stockholmsbersen. EuroCCP er
indirekte deltakar i VPO. Norske og nederlandske
styresmakter samarbeider om a fere tilsyn med og
overvake EuroCCP si verksemd som kan ha konse-
kvensar for den finansielle stabiliteten i Noreg.



Samarbeidsavtale mellom E@S-EFTA og EU

EU etablerte 1. januar 2011 ein ny struktur for finans-
tilsyn, med tre nye organ for bank-, verdipapir- og
forsikringstilsyn (EBA, ESMA og EIOPA). Tilsynsorgana
kan gjere vedtak som bind nasjonale styresmakter og/
eller einskildinstitusjonar. Den nye tilsynsstrukturen
reiste problemstillingar knytte til den norske grunnlova.

Finansdepartementet kunngjorde i ei pressemelding
14. oktober 2014 at E®@S-EFTA-landa' og EU-landa var
blitt samde om eit utkast til ein samarbeidsavtale. Det
felgjer av avtalen at EFTA sitt overvakingsorgan (ESA)
skal ta dei formelle, bindande avgjerdene for nasjonale
styresmakter og feretak i EQS-EFTA-omradet. Vedtaka
skal vere baserte pa tilrading fra det relevante tilsyns-
organet i EU. Tilsynsorgana til ESA og EU far innsyn i
arbeidet til kvarandre, og norske tilsynsorgan far halde
fram som observatgrar i tilsynsorganet til EU.

Dersom Stortinget godkjenner forslaget, blir det mogleg
a implementere fleire viktige forordningar for den
finansielle infrastrukturen i Noreg. Det gjeld szerleg
EMIR, som regulerer OTC-derivat, sentrale motpartar
og transaksjonsregister, og CSDR, som dreier seg om
verdipapirregister og verdipapiroppgjer.

Fellestrekk ved EMIR og CSDR

EMIR og CSDR innfgrer «single passport»-ordninga for
sentrale motpartar, transaksjonsregister og verdipapir-
register. Det inneber at selskap som har konsesjon i eitt
EU-land, kan drive slik verksemd i heile EU. Aktarar
utanfor EU kan sekje ESMA om sakalla tredjelands-
godkjenning.

1 Noreg, Island og Liechtenstein.

Forordningane gir ogsa reglar om samanknytingar
(lenkjer) mellom ulike sentrale motpartar og mellom
ulike verdipapirregister. Slike lenkjer skal leggje til rette
for at verdipapirferetaka fritt kan velje sentral motpart,
og for at investorar og utferdarar av verdipapir fritt kan
velje verdipapirregister. Det skal stimulere til konkur-
ranse.

Narmare om EMIR for sentrale motpartar og transak-
sjonsregister

EMIR, med tilhgyrande tekniske standardar, gir reglar
for korleis sentrale motpartar skal drivast, og palegg
marknadsakt@rane a gjere opp standardiserte OTC-
derivat via ein sentral motpart. EMIR stiller ogsa krav
om risikostyring ved oppgjer av derivathandlar, anten
dei blir gjorde opp via ein sentral motpart eller bilateralt.
Vidare stiller EMIR krav om at alle derivat skal rappor-
terast til eit transaksjonsregister.?

Eit sentralt punkt i EMIR er at alle sentrale motpartar
som vil tilby tenester i EU, ma ha EMIR-godkjenning for
at bankane skal kunne bruke dei utan a bli palagde hgge
kapitalkrav. Dei sentrale motpartane i EU sender sgknad
til styresmaktene i heimlandet, medan sentrale mot-
partar fra tredjeland (land utanfor EU) sender sgknad
til ESMA. ESMA publiserer ei liste over sentrale mot-
partar som er godkjende. 16 sentrale motpartar i EU
star no pa lista, mellom dei LCH, Nasdaq OMX Clearing,
ECC og EuroCCP.

For a ferebu innfering av EMIR i Noreg har Finans-
departementet gatt igjennom kva norske lovreglar som

2 Sjdomtale av EMIR i Noregs Bank (2012c) og omtale av trans-
aksjonsregister i Noregs Bank (2014b).
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strir mot EMIR. Som fglgje av dette blei det gjort visse
lovendringar. EMIR kan saleis implementerast i Noreg
dersom Stortinget samtykkjer i at ein kan innga avtalen
mellom E@S-EFTA-landa og EU-landa.

Dersom EMIR blir innfert i Noreg, ma norske aktgrar
rapportere alle derivathandlar til eit transaksjons-
register. ESMA har godkjent seks transaksjonsregister.
Etter det Noregs Bank forstar, rapporterer ein del norske
akterar frivillig fordi motpartane deira i EU gnskjer det.

Dersom EMIR blir innfert i Noreg, blir norske bankar
underlagde krav om a gjere opp eigna OTC-derivat
gjennom ein sentral motpart. ESMA har fereslatt
clearingplikt for visse OTC-rentederivat i euro, dollar,
pund og yen. Rentederivat er den klart starste kate-
gorien innanfor OTC-derivat.

Naermare om CSDR for verdipapiroppgjer og verdipa-
pirregister

CSDR med tilhgyrande tekniske standardar gir reglar
om korleis verdipapiroppgjer skal ga fare seg, og korleis
eit verdipapirregister skal drivast. Alle verdipapirregister
som vil tilby tenester i EU, kan sgkje om godkjenning
etter CSDR. Ei slik godkjenning gjer at verdipapirregis-
tra kan konkurrere pa like vilkar i EU.

ESMA arbeider no med a lage fleire tekniske standardar
som sendast pa hgyring. Nar dei tekniske standardane
er vedtekne, skal verdipapirregistra innan seks manader
sokje styresmaktene i heimlandet om godkjenning.
Styresmaktene kan bruke opptil seks manader pa a
behandle sgknader. Deretter kan ESMA godkjenne
verdipapirregisteret.
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Dersom CSDR blir innfert i Noreg, skal VPS sgkje Finans-
tilsynet om godkjenning etter CSDR. Fordi dei tekniske
standardane til CSDR er under utarbeiding, har Finans-
departementet enno ikkje gatt igjennom kva norske
lovreglar som strir mot CSDR.

CSDR tek sikte pa a betre oppgjersdisiplinen til del-
takarane, slik at oppgjersgraden blir betra. ESMA fore-
slar i ein teknisk standard at det skal vere obligatorisk
for verdipapirregisteret a krevje ei bot ved for sein
betaling og levering av verdipapir.



For a fremje ein felles verdipapirmarknad i Europa har
den europeiske sentralbanken (ECB) og sentralbankar
i euro-omradet etablert prosjektet TARGET2-Securities
(T2S). T2S skal vere ei felles IT-lgysing som verdipapir-
register og sentralbankar kan bruke ved oppgjer av
verdipapir handla i euro og andre europeiske valutaer.
T2S og CSDR-forordninga skal fjerne 15 barrierar for
verdipapirhandel over landegrensene i EU som EU-
kommisjonen identifiserte i 2001. CSDR opnar for at
verdipapirregister kan utkontraktere teknisk drift av
oppgjera sine til T2S. T2S er basert pa CSDR og legg
teknisk til rette for & oppfylle CSDR.

24 verdipapirregister fra 21 land deltek no i T2S-prosjektet.
Alle desse registra har oppgjer i euro, bortsett fra
danske VP Securities. Noregs Bank vil vurdere a delta i
T2S dersom VPS eller andre marknadsakterar ber om det.

T2S skal etter planen starte opp 22. juni 2015. Verdi-
papirregistra med oppgjer i euro skal knyte seg til T2S
i fire puljar fram til februar 2017. Dei tre sterste verdi-
papirsentralane i Europa (Euroclear, Clearstream og
Monte Titoli) skal knyte seg til T2S i kvar sin pulje.
Danske VP Securities skal knyte seg til T2S med danske
kroner i 2018, det vil seie etter dei fire puljane for euro.

CSDR og felles oppgjer i T2S opnar for auka konkurranse
mellom verdipapirregister. Fordi drift av verdipapir-
register er prega av stordriftsfordelar, kan konkurransen
pa sikt fare til faerre verdipapirregister. | dei siste ara er
det blitt oppretta tre nye verdipapirregister i Europa:
VP Lux og LuxCSD (begge i Luxembourg) og Bank of
New York Mellon CSD (i Belgia).
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Siktemalet med dei 24 prinsippa i CPMI-IOSCO (2012)
er a sikre ein robust og effektiv finansiell infrastruktur
som fremjar finansiell stabilitet. Prinsippa gir ein heil-
skapleg standard for den finansielle infrastrukturen
pa tvers av landegrenser og ulike typar av system.

Noregs Bank bad varen 2012 operatgrar av norske
FMIl-ar om & gjennomfare ei sjglvevaluering opp mot
prinsippa fra CPMI-IOSCO innan utgangen av 2013.
Nokre av prinsippa gjeld alle typar FMI-ar, medan dei
fleste prinsippa berre gjeld for nokre av FMI-ane.

Pa grunnlag av sjglvevalueringane og annan informa-
sjon gjennomferte Noregs Bank eigne evalueringar
som blei publiserte i Noregs Bank (2014). Evaluerin-
gane av systema til VPS og Oslo Clearing blei gjorde
i samarbeid med Finanstilsynet. Noregs Bank publi-
serte ei tilsvarande vurdering av tre av systema i 2007.

FMI-ane blir evaluerte ut fra kvart einskilt prinsipp.
Graden av oppfylling er basert pa kriterium fra CPMI-
IOSCO:

Oppfylt: FMI-en oppfyller prinsippet. Eventuelle
manglar er sma og ikkje vesentlege.

| hovudsak oppfylt: FMI-en oppfyller i hovudsak
prinsippet. Systemet har éin eller fleire manglar
som gir grunn til uro. FMI-en ber folgje opp og rette
opp mangelen/manglane innan eit fastsett tids-
punkt.

Delvis oppfylt: FMl-en oppfyller prinsippet delvis.
Systemet har éin eller fleire manglar som kan bli
alvorlege dersom mangelen/manglane ikkje blir
retta opp raskt. FMI-en skal prioritere arbeidet med
a rette opp manglane hegt.

Ikkje oppfylt: FMI-en oppfyller ikkje prinsippet. Sys-
temet har éin eller fleire manglar som er sa alvor-

lege at det krev handling med ein gong.

Ikkje relevant: Prinsippet er ikkje relevant for
FMI-en.
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Systemeigarane har i etterkant av evalueringa i 2014
arbeidd med & utbetre papeika manglar. Pa bakgrunn
av tiltaka har Noregs Bank i 2015 gjort ei ny evaluering
opp mot dei prinsippa som i 2014 blei vurderte som
ikkje fullt ut oppfylte, sja tabell 2.1. Andre prinsipp er
ikkje vurderte pa nytt.

Noregs Bank har i somme tilfelle gitt ei anna gradering
enn FMI-en har gitt seg sjelv. | desse tilfella er dette

opplyst.

Basert pa evalueringane gjennomferte i 2014 og 2015
finn Noregs Bank at norske FMI-ar i hovudsak ma
reknast som trygge og effektive.

OPPGJERSSYSTEMET TIL NOREGS BANK
NBO blei evaluert etter 17 av dei 24 prinsippa. Noregs
Bank vurderte det slik at 15 prinsipp var oppfylte.

Prinsipp 13 (prosedyrar ved misleghald) blei vurdert
som i hovudsak oppfylt. Det var manglar knytte til to
hovudomsyn. For det ferste var det ikkje etablert for-
melle prosedyrar som sikrar at Finanstilsynet varslar
Noregs Bank dersom ein bank blir sett under offent-
leg administrasjon. For det andre hadde ikkje Noregs
Bank i tilstrekkeleg grad involvert deltakarane i tes-
tinga av misleghaldsprosedyrane.

Det er no etablert varslingsrutinar som sikrar at
Finanstilsynet straks varslar Noregs Bank dersom ein
bank blir sett under offentleg administrasjon. Noregs
Bank har ogsa gjennomfert @vingar med deltakarar
der misleghaldsprosedyrane er blitt testa. Noregs
Bank vurderer det no slik at prinsipp 13 er oppfylt.

Prinsipp 17 (operasjonell risiko) blei vurdert som i
hovudsak oppfylt. Dei viktigaste oppfelgingstiltaka
er & auke kompetansen i Noregs Bank om den tek-
niske drifta av NBO for & gjere systemet meir robust.
Noregs Bank arbeider med & etablere ei ny katastro-
felgysing for NBO. Denne lgysinga skal etter planen
vere etablert fgr utgangen av 2015. Noregs Bank
vurderer det framleis slik at prinsipp 17 i hovudsak
er oppfylt.



TABELL 2.1. OPPSUMMERING AV SYSTEMA MOT PRINSIPPA. PRINSIPP SOM ER EVALUERTE PA NYTT 12015, ER MARKERTE

Oslo Clearing VPS DNB (privat SMN (privat

Oppgjers- register- oppgjers- oppgjers-
Prinsipp / type FMI system’ funksjon bank) bank)

1 Juridisk grunnlag
2 Styringsstruktur
3 Rammeverk for risikostyring
4 Kredittrisiko

5 Tryggleiksstilling

6 Marginar

7 Likviditetsrisiko

8 Endeleg oppgjer

9 Pengeoppgjer

10 Fysisk levering

11 Verdipapirregister

12 EoV-oppgjerssystem

13 Prosedyrar ved misleghald
14 Segregering og portabilitet
15 Forretningsrisiko

16 Investeringsrisiko

17 Operasjonell risiko

18 Tilgang og krav til deltakarar
19 Indirekte deltaking

20 Lenkjer mellom FMI-ar

21 Effektivitet

22 Kommunikasjon

23 Publisering av informasjon

24 Transaksjonsregister
Forklaring til tabellen: ~ M Oppfylt "1 | hovudsak oppfylt B Delvis oppfylt I Ikkje oppfylt [ Ikkje relevant

1 1.mai 2015 blei Oslo Clearing innlemma i (legal integrasjon) den sveitsiske sentrale motparten SIX x clear. Verksemda som tidlegare blei driven av Oslo Clearing, blir
no driven av filialen til SIX x-clear i Noreg (SIX x-clear Norwegian Branch).
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NORWEGIAN INTERBANK CLEARING SYSTEM
NICS blei evaluert etter 13 av dei 24 prinsippa. Noregs
Bank vurderte det slik at 10 av prinsippa var oppfylte.

Prinsipp 2 (styringsstruktur) blei vurdert som i hovud-
sak oppfylt. Noregs Bank peika pa at NICS Operateor-
kontor ikkje hadde etablert rutinar for a vurdere arbei-
det til kvar einskild styremedlem. NICS Operatgrkon-
tor har no teke inn fgresegner i vedtektene om eva-
luering av arbeidet til styremedlemmene.

Prinsipp 2 inneheld ogsa eit omsyn som seier at styret
skal ha ei tilstrekkeleg variert samansetjing. Noregs
Bank peika i 2014 mellom anna pa at NICS Operater-
kontor ikkje hadde uavhengige styremedlemmer,
ettersom alle var tilsette i banknaeringa.

NICS Operatgrkontor har no utvida vedtektene med
krav om korleis styret skal vere samansett. | tillegg er
vedtektene endra slik at dei ikkje er til hinder for at
det blir oppnemnt styremedlemmer som ikkje er til-
sette i banknaeringa. Det ligg derfor til rette for at
styret kan oppna ei variert samansetjing ved opp-
nemning av nye medlemmer som ikkje er tilsette i
eller pa annan mate har naer tilknyting til banknaeringa.
NICS Operaterkontor vurerer prinsippet som opp-
fylt. Noregs Bank vurderer det framleis slik at prin-
sipp 2 i hovudsak er oppfylt.

Prinsipp 3 (rammeverk for risikostyring) blei vurdert
som delvis oppfylt. Noregs Bank peika mellom anna
pa at det i rammeverket for risikostyring hos NICS
Operatgrkontor var uklart kven som hadde ansvaret
for dei ulike prosessane i risikostyringa, og kor ofte
det skulle rapporterast til styret og leiinga i NICS Ope-
raterkontor.

NICS Operaterkontor har teke inn ei feresegn i ved-
tektene som understrekar styret sitt ansvar for a sja
til at det er etablert fullgode system for risikostyring
i NICS Operaterkontor. Det er ogsa utarbeidd eit
formelt rammeverk for heilskapleg risikostyring.

Det nye risikorammeverket til NICS Operatgrkontor
inkluderer overordna prinsipp som mellom anna slar
fast rollefordelinga mellom styret og den daglege
leiinga, og korleis mynde i samband med risikostyring
kan delegerast. | tillegg har administrasjonen utar-
beidd utfyllande rutinar som gjer greie for korleis
risikostyringa skal gjennomferast. Rutinane skildrar
mellom anna korleis det arleg skal gjerast ein heil-
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skapleg og systematisk gjennomgang av alle risikoar
som er relevante for NICS. Vidare skal det etablerast
ein eigen risikokomité for NICS Operaterkontor.
Hovudsiktemalet med komiteen er at han skal gi ei
sjelvstendig vurdering av det arbeidet og dei vurde-
ringane administrasjonen gjer i samband med risiko-
styringsprosessen i NICS Operaterkontor. Noregs
Bank vurderer det no slik at prinsipp 3 er oppfylt.

Prinsipp 17 (operasjonell risiko) blei vurdert som i
hovudsak oppfylt. Noregs Bank peika pa veikskapar
i risikorammeverket. NICS Operatgrkontor har no
utarbeidd eit nytt risikorammeverk som ogsa omfat-
tar operasjonell risiko (omtalt under prinsipp 3).

1 2015 gjorde Noregs Bank ei vurdering av kontinuitets-
og katastrofelgysingane til NICS Operaterkontor.
Prinsippet seier at ein FMI skal kunne ta opp att drifta
innan to timar etter eit driftsavbrot. | ekstreme tilfelle
skal minimum eitt oppgjer kunne gjennomfearast for
dagen er omme. Etter Noregs Bank sitt syn er det ikkje
tilstrekkeleg dokumentert at katastrofelgysinga til
NICS Operaterkontor er i trad med det sistnemde
kravet. Prinsippet seier ogsa at det kan vere ned-
vendig a vurdere ein tredje driftsstad dersom FMI-en
har ei spesielt viktig rolle i den finansielle infrastruk-
turen. Etter Noregs Bank si vurdering har NICS ej slik
rolle. Noregs Bank merker seg at banknaeringa ved
Finans Norge no greier ut ei laysing for avrekning som
skal kunne nyttas dersom NICS-lgysinga ikkje lenger
er tilgjengeleg. NICS Operaterkontor vurerer prin-
sippet som oppfylt. Noregs Bank vurderer det fram-
leis slik at prinsipp 17 i hovudsak er oppfylt.

VERDIPAPIROPPGJERSSYSTEMET

VPO blei evaluert etter 18 av dei 24 prinsippa. Noregs
Bank og Finanstilsynet vurderte det slik at 15 av prin-
sippa var oppfylte.

Prinsipp 1 (juridisk grunnlag) og prinsipp 13 (prose-
dyrar ved misleghald) blei vurderte som i hovudsak
oppfylte. Nar det gjeld begge desse prinsippa, peika
Noregs Bank og Finanstilsynet pd at dei reglane VPS
felgjer for & handtere ein konkurs hos ein deltakar, var
uklare, og at avtaleverket matte lesast i samanheng
med avtaleverket til Noregs Bank for at reglane skulle
bli tydelege.

Ein av grunnane til at dei uklare punkta i avtaleverket
til VPS har oppstatt, har vore eit uklart punkt i lova
om betalingssystem knytt til handteringa av transak-



sjonar fra ein deltakar som har gatt konkurs. Finans-
departementet sende i februar 2015 eit forslag til
forskrift pd heyring som skal klargjere korleis denne
foresegna skal forstaast. Sa lenge avtaleverket til VPS
er uklart nar det gjeld handtering av ein transaksjon
frd ein deltakar som er sett under offentleg admini-
strasjon, vurderer Finanstilsynet og Noregs Bank
det framleis slik at prinsipp 1 og 13 i hovudsak er
oppfylte.

Prinsipp 19 (indirekte deltaking) blei vurdert som i
hovudsak oppfylt. Noregs Bank og Finanstilsynet
peika pa at VPS ikkje hadde lagt godt nok til rette for
kvantitative analysar av den indirekte deltakinga i
systemet, og at VPS kunne hatt ei meir systematisk
tilnaerming til risikovurderinga.

VPS vil etablere lgysingar som kan gi betre analysar
av indirekte deltakarar, men det kjem ikkje til & skje
for eit nytt kjernesystem er blitt innfart i 2017. Noregs
Bank og Finanstilsynet vurderer det framleis slik at
prinsipp 19 i hovudsak er oppfylt.

REGISTERFUNKSJONEN TIL VERDIPAPIRSENTRALEN
Registerfunksjonen til VPS blei evaluert etter 14 av
24 prinsipp. Noregs Bank og Finanstilsynet vurderte
det slik at 13 av prinsippa var oppfylte.

Prinsipp 20 (lenkjer mellom FMl-ar) blei vurdert som
i hovudsak oppfylt. Arsaka er at VPS ikkje sjelv eva-
luerer lenkjer som inneber at verdipapir som er utferda
i eit utanlandsk verdipapirregister, blir delregistrerte?”
i VPS. Det felgjer av prinsippet at VPS sjglv skal sta
for risikovurdering og gjennomfering av tiltak som
avgrensar risikoen ved etablering av lenkjer.

VPS planlegg a rette opp manglane etter at dei tek-
niske standardane til CSDR er blitt vedtekne. Noregs
Bank og Finanstilsynet vurderer det framleis slik at
prinsipp 20 i hovudsak er oppfylt.

OPPGJERSSYSTEMET TIL OSLO CLEARING
Oppgjerssystemet til Oslo Clearing blei evaluert etter
20 av 24 prinsipp. Finanstilsynet og Noregs Bank vur-
derte det slik at 17 prinsipp var oppfylte.

Oslo Clearing blei 1. mai 2015 innlemma i (legal inte-
grasjon) SIX x-clear, og verksemda til Oslo Clearing

29 Delregistrering inneber at ein del av eit verdipapir blir registrerti
eit anna register enn det primaere registeret.

blir driven vidare gjennom SIX x-clear sin filial i Noreg.
Overvaking av om SIX x-clear oppfyller prinsippa, skal
gjerast i samarbeid mellom finanstilsyna og sentral-
bankane i Sveits og Noreg.

OPPGJQRSSYSTEMA TIL DNB OG SPAREBANK 1 SMN
Oppgjerssystema til DNB og SpareBank 1 SMN blei
evaluerte etter 14 av dei 24 prinsippa. Noregs Bank
vurderte at alle prinsippa var oppfylte, og kom derfor
ikkje med noka oppmoding om utbetringar i 2014.

Oppgjerssystema til DNB og SpareBank 1 SMN er
sakalla kvasisytem3°. Dei er ikkje reindyrka FMI-ar,
men ferer konto for andre bankar. Ved vurderinga tok
Norges Bank omsyn til at berre deler av somme prin-
sipp er relevante for slike oppgjerssystem. Noregs
Bank la derfor vekt pa at dei oppfyller intensjonane i
prinsippa, ikkje pa at kvart einskilt hovudomsyn skulle
vere oppfylt.

CONTINUOUS LINKED SETTLEMENT

Noregs Bank har ikkje gjort ei eiga vurdering av CLS
etter prinsippa. Noregs Bank har saman med dei
andre sentralbankane i overvakingsgruppa fatt heve
til & kommentere sjglvevalueringa til CLS for ho blei
publisert.

30 Ein kommersiell institusjon som er ansvarleg for avrekning og
oppgjer av betalingar pa vegner av andre institusjonar, og som
star for ein vesentleg del av betalingane, sja CPSS (2005) side 20.
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DEFINISJONAR OG FORKORTINGAR

Avrekning: Fleire transaksjonar blir rekna mot kvar-
andre, og for kvar bank blir det rekna ut ein netto-
posisjon.

BankAxept-kort: Debetkort som er utferda av norsk
bank og knytt opp mot ein bankkonto for bruk i Noreg.

Betalingskort: Kort som kan nyttast til kontantuttak
og betalingar pa diverse brukarstader. Norske beta-
lingskort kan vere BankAxept-kort, betalingskort
utferda av internasjonale kortfgretak eller nasjonale
kredittkort. Eit betalingskort kan vere debetkort,
faktureringskort eller kredittkort.

Clearing: Sja sentral motpart.

CLS (Continuous Linked Settlement): System for
oppgjer av handel med valuta. CLS sikrar betaling mot
betaling og fjernar dermed kredittrisikoen i oppgjeret.

CPMI (Committee on Payments and Market Infra-
structures): Eit forum for sentralbankar i G10-landa.
CPMl skal fremje effektive og robuste betalingssystem.

CSDR (Central Securities Depositories Regulation):
EU-regulering (909/2014) om forbetra verdipapir-
oppgjer i EU og om verdipapirregister.

Debetkort: Betalingskort som gjer det mogleg for
eigaren av kortet & disponere innskot og kreditt pa
bankkontoen som kortet er knytt til. Brukaren sin
konto blir debitert kvar gong kortet blir brukt.

ESMA: European Securities and Markets Authority

EMIR: EU-regulering (648/2012) om OTC-derivat,
sentrale motpartar og transaksjonsregister.

FMI (Financial Market Infrastructure): Systemviktige
betalingssystem, verdipapirregister, verdipapir-
oppgjerssystem, systema til sentrale motpartar og
transaksjonsregister (ingen i Noreg).

IKT: Informasjons- og kommunikasjonsteknologi.

IOSCO (International Organization of Securities
Commissions): Internasjonal organisasjon for tilsyn
med verdipapirmarknadene.

Kortinnlgysar: Den som utbetaler oppgjeret fra
kunden til kontoen til brukarstaden.

Kredittkort: Betalingskort med ein kreditt som kan
avtalast nedbetalt uavhengig av kva tid kortet blir
brukt.

Lenkje: Eit sett med kontraktsmessige og operasjo-
nelle ordningar som knyter saman to eller fleire FMI-ar
direkte eller gjennom eit mellomledd.

Marginar: Midlar som sentrale motpartar krev inn fra
medlemmene sine som tryggleik.

Misleghaldsfond: Eit fond som sentrale motpartar
har for & dekkje tap i dei tilfella der dei innbetalte
marginane fra medlemmene ikkje er tilstrekkelege.
Fondet bestar av midlar innbetalte frd medlemmene.

NBO: Oppgjerssystemet til Noregs Bank.

NICS (Norwegian Interbank Clearing System):
Eit felles system norske bankar har for avrekning av
betalingstransaksjonar.

Oppgjersgrad: Den delen av transaksjonar og opp-
gjersverdi som blir gjord opp pa avtalt oppgjersdag i
VPO.

OTC: «Over The Counter» - handel utanfor regulert
marknadsplass.

PFMI (Principles for financial market infrastructures):
24 prinsipp for finansiell infrastruktur som er ut-
arbeidde av CPMI og IOSCO.

Sentral motpart: Ein institusjon som trer inn i handelen
nar handelen blir avtalt, og blir kjgpar for seljar og
seljar for kjgpar. Den sentrale motparten garanterer
for oppfylling av handlar han har gatt inn som part i
(clearing).
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SWIFT (Society for Worldwide Interbank Financial
Telecommunication): Eit selskap som driv eit verds-
omspennande kommunikasjonsnett og mellom anna
tilbyr ei samling av standardiserte meldingsformat
for utveksling av betalingsinformasjon.

TARGET2-Securities (T2S): Ei felles teknisk l@ysing
for verdipapirhandel i Europa. 24 verdipapirregister
deltek. Planen er at T2S skal implementerast 22. juni
2015.

Transaksjonsregister: Register for derivattransak-

sjonar.
VPO: Verdipapiroppgjeret

VPS: Verdipapirsentralen ASA

NOREGS BANK FINANSIELL INFRASTRUKTUR 2015



TABELLVEDLEGG!

TABELL 1: GJENNOMSNITTLEG TAL PA TRANSAKSJONAR DAGLEG |
AVREKNINGS- OG OPPGJERSSYSTEM

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009° 2010 2011 2013 2014
NICS
NICS Brutto 303 300 596 611 532 547 593 605 524 568 548 594 659 @ 624
NICS SWIFT Netto' 4719 4925 5155 4480 4744 5301 5908 6390 6269 - - - -
NICS Netto (millionar)? 34 37 4,0 43 47 5.1 5,5 59 6,5 6.8 72 7.8 8,2 87
NBO
Totalt antall transaksjonar 1165 1146 1138 1274 1406 1367
RTGS bruttotransaksjonar 463 477 479 549 595 592
utanom NICS

1 Avviklaijuni 2010
2 Tidligare NICS Masse og NICS SWIFT Netto betalingar under 25 mill. inngar fra og med juni 2010 i NICS Netto
3 For NBO er tala for 2009 berekna for perioden 17. april til 31. desember. | dette aret er det eit brot i serien

Kjelder: Tala under NICS er henta fra NICS Operaterkontor. Tala under NBO er henta frd Noregs Bank

TABELL 2: GIENNOMSNITTLEG DAGLEG OMSETNAD | AVREKNINGS- OG
OPPGJERSSYSTEM (MILLIARDAR KRONER)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009° 2010 2011 2012 2013 2014

NICS 21,4 2125 2487 1957 2008 2248 2545 246,6 2131 1965 2214 2478 2535 2628
NICS Brutto 151,2 1495 1878 1294 1355 1553 1768 1659 1241 1072 1191 1386 1360 1409
NICS SWIFT Netto' 161 162 12,6 52 5.7 6,7 7,6 73 6,1 - - - -

NICS Netto? 441 46,8 483 61,1 596 628 701 734 829 893 1023 1092 1175 1219
NBO 172,1 1692 206,8 152,3 1608 1852 226,1 2249 1684 1622 172,1 2019 1883 1980
NICS Brutto 150,7 1495 1877 1289 1355 1553 1802 1639 1132 1063 1190 1377 1352 1408

RTGS bruttotransaksjonar 69 4.8 72 11,1 12,1 16,1 31,1 456 402 425 424 511 385 425
utanom NICS

NICS SWIFT Netto' 53 55 21 1,0 09 1,0 1,2 1,1 09 11 - - -

NICS Netto? 6,8 69 6,7 7,6 8,5 8,1 8,1 92 9,6 71 6,3 87 103 10,8

VPO og Oslo Clearing 2,3 2,5 3,1 37 38 4,7 55 51 4,5 53 4,5 4,4 4.2 39
VPO 4,4 51 4.9 4,4 52 4,5 4,4 4,2 39
Oslo Clearing 03 0,4 03 0,1 0,1 0,1 00 00 0,1

1 Awviklaijuni2010
2 Tidligare NICS Masse og NICS SWIFT Netto betalingar under 25 mill. inngdr fra og med juni 2010 i NICS Netto
3 ForNBO er tala for 2009 berekna for perioden 17. april til 31. desember. | dette aret er det eit brot i serien

Kjelder: Tala under NICS er henta fra NICS Operaterkontor. Tala under NBO er henta fra Noregs Bank

1 Tabellar som viser utviklinga i kunderetta betalingsformidling er publisert i Noregs Bank Memo 1/2015.
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TABELL 3: TAL PA DELTAKARAR | AVREKNINGS- OG OPPGJERSSYSTEM
(VED ARSSLUTT)

2006 2007 2008 2009 2010 201 2012 2013 2014

Noregs Banks oppgjerssystem (NBO): 145 142 143 140 134 129 130 128 131
Bankar med konto i Noregs Bank

Noregs Banks oppgjerssystem (NBO): 23 23 22 21 21 21 22 22 21
Bankar med masseoppgjer i Noregs Bank

DNB 104 103 103 106 105 103 98 98 97
SpareBank 1 SMN 17 18 16 16 13 12 " " il
Norwegian Interbank Clearing System (NICS) 146 146 143 145 142 138 132 131 130

Kjelde: Noregs Bank

NOREGS BANK FINANSIELL INFRASTRUKTUR 2015
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