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Dreifibréf til eftirlitsskyldra aÖila og annarra sem máliÖ varóar 

Efiii: Breytingar á lögum nr. 15/2018 um afleióuvióskipti, miólæga mótaóila 
og afleióuvióskiptaskrár 

Hinn 1. október 20 1 8 tóku gildi lög nr. 1 5/20 1 8 um afleióuvióskipti, miólæga 
mótaÖila og afleióuviÖskiptaskrár. Meó kví öólaóist reglugeró Evrópu-
bingsins og ráósins nr. 648/2012 um OTC-afleióur, miólæga mótaóila og 
afleióuvióskiptaskrár (EMIR) lagagildi á Íslandi. Framkvæmdastjórn 
Evrópusambandsins (ESB) metur reglulega gæói lagasetningar og hvort lög 
sambandsins hafi náó markmióum sínum meó samráói vió haghafa og 
eftirlitsaóila. Nióurstaóa slíks samráós um EMIR var á bá leió aó nauósynlegt 
væri aó draga úr ýmsum kröfum reglugeróarinnar og bá aóallega beim  sem 
geróar eru til ófjárhagslegra mótaóila og smærri fjárhagslegra mótaóila auk 
bess sem aórar breytingar voru geróar til aó bæta gæói beirra upplýsinga sem 
safnaó er um afleióuvióskipti. 

Í framhaldinu sambykkti  ESB reglugeró Evrópubingsins og ráósins (ESB) nr. 
2019/834 um breytingu á reglugeró (ESB) nr. 648/2012 aó bví  er varóar 
stöóustofnunarskyldu, kröfur um skýrslugjöf o.fl. (EMIR Refit). Reglugeróin 
fékk lagagildi á Íslandi meólögum nr. 56/2021. 

Fjárhagslegir mótaöilar 

Í upprunalegum texta EMIR reglugerÖarinnar voru allir fjárhagslegir 
mótaóilar gerÖir stöóustofnunarskyldir vegna afleióusamninga sem féllu 
undir stöóustofnunarskylduna en baó  hefur reynst mörgum smærri 
fjármálafyrirtækjum erfitt aÖ komast aö í stöóustofnunarbiónustu hjá 
miólægum mótaóila eóa stöóustofnunaraóila. 

Meó EMIR Refit er fjárhagslegum mótaóilum gefinn kostur á aó reikna upp 
árlegt meóaltal heildarfjárhæóar undirliggjandi eignar í afleióusöfnum sínum 
og tilkynna til Evrópsku veróbréfaeftirlitsstofnunarinnar (ESMA) og 
Iögbærra yfirvalda fari sú heildarljárhæó yfir fjárhæóarmörk 
stöóustofnunarskyldunnar. Séu ijárhagslegir mótaóilar undir bessum 
fjárhæóarmörkum (FC-) fyrir hvern flokk stöóustofnunarskyldra OTC-
afleióna eru beir undanbegnir stöóustofuunarskyldu. Fari beir hins vegar yfir 
bau (FC+), í einum flokki eóa fleirum, veróa beir  stöóustofnunarskyldir vegna 
allra flokka OTC-afleióna í safni beirra sem falla undir stöóustofnunar-
skylduna. Ietta er aó miklu leyti sama krafa og geró er til óijárhagslegra 
mótaóila en beir  veróa aóeins stöóustofnunarskyldir í beim  flokkum  bar  sem 
beir fara yfir fjárhæóarmörkin (NFC+). 
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FjárhæÖarmörkin eru: 

• einn milljaróur evra fyrir skuldabréfaafleiöur 
• einn milljarÖur evra fyrir hlutabréfaafleiöur 

• krír milljaróar evra fyrir vaxtaafleióur 

• brír milljaróar evra fyrir gjaldmiölaafleióur 

• brír milljaróar evra fyrir hrávöruafleióur eóa aórar afleióur 

Fjárhagslegir mótaóilar, sem kjósa aó reikna upp meóaltal heildarfjárhæöar 
undirliggjandi eignar í afleióusöfnum sínum, munu burfa  aó gera baó árlega. 
Undir betta falla allir OTC-afleióusamningar sem fjárhagslegur mótaóili er 
mótaóili aó auk allra beirra samninga sem aórar einingar innan sömu 
samstæóu eru mótaóilar aó. Iá gildir einu hvort beir  séu begar stöóustofnaóir 
eóa ekki, eóa hvort tilgangur beirra sé varnir gegn öórum stöóum (e. hedging 
transactions) eóa ekki. Kjósi fjárhagslegur mótaóili aó reikna ekki upp söfnin 
sín telst hann FC+ og b.a.1. stöóustofnunarskyldur. Fyrsta útreikning bessarar 
heildarf]árhæóar barf aó framkvæma strax í kjölfar gildistöku laganna. 
Tilkynna barf  lögbærum yfirvöldum um hvort fjárhagslegur mótaóili fari yfir 
fjárhæóarmörkin og aftur ef hann fer nióur fyrir bau.  Ekki  barf aó tilkynna 
sérstaklega um nióurstöóu útreiknings sé heildarfjárhæóin undir 
fjárhæóarmörkum stöóustofnunarskyldunnar. Stöóustofnunarskylda telst virk 
fjórum mánuóum eftir aó fyrmefnd tilkynning berst lögbæru yfirvaldi og barf 
bví fjárhagslegur mótaóili aó vera búinn aó stöóustofna alla stööustofnunar-
skylda OTC-afleióusamninga innan bess  tímafrests. 

Sé fjárhagslegur mótaóili undir fjárhæóarmörkum barf  hann samt sem áóur 
aó uppfylla kröfur 1 1. gr. EMIR um aóferóir til aó draga úr áhættu OTC-
afleióusamninga sem ekki eru stöóustofnaóir af miólægum mótaóila. 

Breyting er geró á skilgreiningu EMIR á ijárhagslegum mótaóila á bá leió aó 
rekstraraóili sérhæfóra sjóóa (AIFM) telst f]árhagslegur mótaóili, sé hann 
meó staófestu innan evrópska efnahagssvæóisins (EES). Auk bess eru 
sérhæfóir sjóóir (AIF) briója lands (utan EES) nú skilgreindir sem 
f]árhagslegir mótaóilar. Sérhæfóir sjóóir sem stofnaóir hafa verió eingöngu 
beim tilgangi aó bióna  einni eóa fleiri kaupréttaráætlun starfsmanna eóa 
stofnaóir sem sérstakir veróbréfunaraóilar teijast hins vegar til óf]árhagslegra 
mótaóila. Veróbréfasjóóir (UCITS) og jafnframt rekstrarfélög beirra veróa 
áfram f]árhagslegir mótaóilar nema beir sjóóir sem stofnaóir eru eingöngu 
beim tilgangi aó bjóna einni eóa fleiri kaupréttaráætlunum starfsmanna. 
Útreikningar AIF og UCITS sjóóa á árlegu meóaltali heildarf]árhæóar 
undirliggjandi eignar í afleióusöfnum eru framkvæmdir fyrir hvern sjóó (e. at 
fund level) og munu rekstraraóilar og rekstrarfélög burfa  aó geta sýnt fram á 
aó útreikningarnir leiói ekki til kerfisbundins vanmats á stöóum sjóóa 
stýringu eóa stöóum rekstraraóilans, né aó farió sé í kringum stöóustofnunar-
skylduna. 

Veróbréfamióstöóvar eru nú skilgreindar sem ijárhagslegir mótaóilar. 

Óijárhagslegir mótaöilar 

Skerpt er á ákvæóum 10. gr. EMIR bar sem aóferóarfræói útreikninga 
óf]árhagslegra mótaóila á árlegu meóaltali heildarijárhæóar undirliggjandi 
eignar í OTC-afleióusöfnum er útfæró nánar. Iar kemur fram aó 
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ófjárhagslegum mótaÖila er aóeins skylt aö stöÖustofna bá flokka OTC-
afleióusamninga bar  sem hann fer yfir fjárhæóarmörkin. Áóur fyrr hefói 
ófjárhagslegur mótaóili burft aó stöóustofna aIla stöÖustofnunarskylda flokka. 
Ákveöi ófjárhagslegur mótaóili aó framkvæma ekki bessa útreikninga telst 
hann NFC+ og bví  skylt aó stöÖustofna alla flokka afleióna. 

Stööustofnunarskyldan 

Lífeyriskerfi (e. pension scheme arrangements - PSA) voru undanbegin 
stöóustofnunarskyldu samkvæmt EMIR reglugeróinni til 16. ágúst 2018. Sú 
undanbága var framlengd meó EMIR Refit um tvö ár (frá gildistöku EMIR 
Refit í Evrópu 17. júní 2019) til 18. iúní 2021 og framkvæmdastjórn ESB 
jafnframt veitt heimild til aö framlengja hana tvívegis um eitt ár í senn. 

Íslenskir lífeyrissjóóir falla undir skilgreiningu lífeyriskerfa í EMIR og munu 
bví burfa aó framkvæma útreikninga á árlegu meóaltali heildarfjárhæóar 
undirliggjandi eignar í OTC-afleióusöfnum begar fyrmefnd undanbága 
rennur út. 

Skylda um skýrslugjöftil afleiöuviöskiptaskrár 

Ákvæói um skýrslugjöf (9. gr. EMTR) hefur tekió umtalsveróum breytingum 
meó EMIR Refit. Tímamörk upphafs skýrslugjafarskyldunnar hafa verió færó 
frá 16. ágúst 2012 til 12. febrúar 2014 og skyldan til aó skila upplýsingum um 
eldri samninga sem voru virkir fyrir gildistöku EMIR (e. backloading 
obligation) fellur bar  meó úr gildi. Samsvarandi tímabil var 1 . júlí 20 1 7 til 1. 
október 2018 á Íslandi vió gildistöku laga nr. 15/2018 um afleióuvióskipti. 

Eftir gildistöku EMIR Refit barf  ekki lengur aó tilkynna til 
afleióuvióskiptaskrár um afleióusamninga sem stofnaó er til milli mótaóila 
innan sömu samstæóu bar  sem annar beirra er ófjárhagslegur mótaóili, aó bví 
tilskyldu aó: 

• báóir mótaóilar séu aó fullu hluti af sömu samstæóu, 
• báóir mótaóilar lúti fullnægjandi, miólægum áhættumats-, mælingar- og 

eftirlitsferlum og 
• móóurfélagió sé ekki fjárhagslegur mótaóili. 

Fjárhagslegum mótaóilum er nú skylt aó tilkynna um afleióuvióskipti fyrir 
ófjárhagslega mótaóila sem eru undir fjárhæóarmörkunum (NFC-), á beim 
OTC-afleióusamningum sem beir  gera sín á milli, óski beir  síóarnefndu eftir 
bví. Fjárhagslegu mótaóilarnir veróa bví  ábyrgir fyrir skýrslum sem beir 
senda fyrir hönd ófjárhagslegra mótaóila. Ófjárhagslegur mótaóili skal 
jafnframt veita fjárhagslegum mótaóila bær  upplýsingar um OTC-
afleióusamningana milli beirra sem ekki er hægt aó gera ráó fyrir aó 
fjárhagslegi mótaóilinn búi yfir. Ofjárhagslegur mótaóili ber ábyrgó á aó 
tryggja aó bessar upplýsingar séu réttar. 

Samkvæmt EMIR Refit bera rekstrarfélög veróbréfasjóóa ábyrgó á, b.m.t. 
lagalega ábyrgó, aó tilkynna um OTC-afleióusamninga til afleiöuvióskipta-
skrár sem veróbréfasjóóir í rekstri beirra eru mótaóilar aó, og tryggja aó 
upplýsingar séu réttar. Sama á vió um rekstraraóila sérhæfóra sjóóa og 
skýrslugjöfvegna sjóóa í rekstri beirra. 
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Aðilar sem málið varðar eru hvattir til að kynna sér hina nýju löggjöf vel og 
bent á að hægt er að senda fyrirspurnir á netfangið emir@sedlabanki.is. 

Virðingarfyllst, 

SEÐLABANKI ÍSLANDS 

Fjármálaeftirlit 

7 A 	~ 
Páll Friðriksson " Y H ður Tulinius 

Framkvæmdastjóri 	 Sérfræðingur í markaðsgreiningu 

Markaðir og viðskiptahættir 	Markaðir og viðskiptahættir 


