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Best practice vedrorende afvikling af derivater,
anvendelse af risikoreducerende teknikker og

indberetning til handelsregistre

1. Opsummering

Finanstilsynet foretog i foraret 2017 en temaundersggelse i udvalgte banker
om afvikling af afledte finansielle instrumenter (derivater), med saerlig fokus
pa handteringen af standardiserede derivater. Et derivat er et finansielt instru-
ment, hvis veerdi afheenger af udviklingen i et underliggende aktiv — eksem-
pelvis aktier, obligationer, valuta eller lignende. Derivater anvendes af ban-
kerne som et led i deres risikostyring og servicering af deres kunder og er et
vaesentligt risikoomrade for bankerne, da det indebzerer en raekke risici sa-
som modpartsrisiko og operationel risiko.

Undersggelsen havde fokus pa, om afviklingen af derivater handteres betryg-
gende, herunder om afviklingen foretages uafhaengigt af disponerende enhe-
der, og om der er en passende systemunderstgttelse af afviklingen. Herud-
over omfattede undersggelsen de daglige processer for udveksling af sikker-
heder i relation til handel med derivater samt bankernes anvendelse af risiko-
reducerende teknikker for derivater, der handles bilateralt. Endelig omfattede
undersggelsen bankernes Igbende opfalgning pa indberetningen af handels-
detaljer om derivater til handelsregistre.

Udover efterlevelse af lovgivningens krav, har Finanstilsynet observeret best
practice inden for de omfattede omrader. Finanstilsynets observationer er an-
fart nedenfor.

2. Best practice ift. afvikling af derivater

Fejl i afviklingen af handler kan medfgre store operationelle tab og omdam-
merisici for bankerne. Det er derfor vigtigt, at bankernes afvikling fungerer
betryggende, herunder at der er en passende systemunderstgttelse.
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Den stigende betydning af derivater pa det finansielle omrade og erfaringerne
fra den finansielle krise, har gget kravene til styringen pa omradet. Dette har
betydet, at udviklings- og driftsopgaverne i back office-funktionerne er blevet
mere komplekse, hvilket har betydet, at der anseettes flere med en mere ana-
Iytisk baggrund.

| relation til afviklingen af derivater er det best practice, at der er fuld system-
integration mellem handels- og afviklingssystemer for de derivater, hvor insti-
tutterne har stgrst handelsomfang. Ved fuld systemintegration til understgt-
telse af afviklingen mindskes omfanget af manuelle processer. Hermed redu-
ceres ogsa risikoen for operationelle fejl og tab som fglge heraf.

Hvor der ikke er fuld systemintegration mellem handels- og afviklingssyste-
mer foretages en afstemning mellem handels- og afviklingssystemer efter
endt handelsdag (om natten), eller der er implementeret firegjne kontroller
ved indtastning i systemerne. Herved vil eventuelle uoverensstemmelser mel-
lem handels- og afviklingssystemer blive identificeret, og disse procedurer
fungerer saledes som kompenserende foranstaltninger for den manglende
systemintegration.

Uagtet, at der i nogle banker er fuld systemintegration mellem handels- og
afviklingssystemer, er der nogle processer i afviklingen, som pa nuveerende
tidspunkt er vanskelige at gennemfgre uden manuelle processer. Dette drejer
sig eksempelvis om bekreeftelser af aftaler med modparter, som i nogle til-
feelde foregar ved fysisk underskrift af dokumenter.

For at sikre en betryggende afvikling er det best practice, at der er en enhed
i banken, der i realtid monitorerer de handler, der registreres i handelssyste-
merne. Denne enhed er typisk et middle office. Den Igbende monitorering
understatter afviklingen ved at eventuelle fejl i registreringen af handler iden-
tificeres, inden back office pabegynder afviklingen. Hermed reduceres risi-
koen for operationelle fejl, og uhensigtsmaessige forsinkelser i afviklingen kan
undgas.

Det er best practice, at der lgbende rapporteres om driften af afviklingen til
den dagligt ansvarlige for back office, f.eks. i form af statistikker med overblik
over handelsomfanget i forskellige produkttyper samt antallet af afviklings- og
afstemningsfejl, og rettelser i handler som fglge heraf. Dette skal sikre, at den
ansvarlige for omradet traeffer beslutninger pa et fyldestgarende grundlag,
eksempelvis om allokering af ressourcer til omradet og om afdelingernes ud-
viklingsbehov.
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3. Best practice ift. handtering af risikoreducerende teknikker og
indberetning til handelsregistre

Det er vigtigt, at bankerne har procedurer for, hvordan risici ved handel med
bilaterale derivater males, overvages og reduceres. Dette er seerligt vigtigt for
de derivater, der handles bilateralt (OTC), og som ikke cleares ved en central
modpart.

EU lovgivning? foreskriver, at alle OTC-derivater, som ikke cleares ved en
central modpart, skal underlaegges risikoreducerende teknikker, der minime-
rer modpartsrisikoen. Risikoreducerende teknikker indebeaerer, at derivat-
transaktionerne skal bekraeftes rettidigt, portefgljerne jeevnligt skal afstemmes
mellem modparterne, og det skal undersgges om portefgljerne kan kompri-
meres. Herudover skal bankerne have procedurer for bileeggelse af tvister
med deres modparter, samt overvagning af vaerdien af de udestaende aftaler.
Hertil skal alle derivathandler indberettes til et handelsregister (‘trade reposi-
tories’, TR), som er datacentraler med tilladelse under EMIR til at tage imod
transaktionsdata. Herfra kan tilsynsmyndigheder tilga data og skabe overblik
over omfanget af handlen med derivater.

Portefgljeafstemning og handtering af tvister med modparter

Finanstilsynet har observeret, at portefgljeafstemningen typisk foretages som
en del af bankernes daglige udveksling af sikkerheder i henhold til bankernes
sikkerhedsstillelsesaftaler (CSA-aftaler). Det er saledes best practice at fore-
tage portefgljeafstemningen dagligt, dog under iagttagelse af forretningsom-
fanget med modparterne og som minimum med frekvenserne angivet i EMIR.
Ved den daglige afstemning overvages Igbende eventuelle uoverensstem-
melser med modparterne. Ved uoverensstemmelser undersgges arsagen
hertil samme dag, som den opstar, idet uoverensstemmelsen i opggrelsen af
markedsvaerdien af de udestdende kontrakter kan udvikle sig meget hurtigt,
seaerligt i volatile markeder.

Portefgliekomprimering

Behovet for portefgljekomprimering vurderes lgbende under iagttagelse af
bankernes forretningsomfang med de enkelte modparter. Baggrunden for at
foretage portefaljekomprimering kan saledes veere bestemt af gnsker fra ban-
kernes modparter, men kan ogsa foretages som en del af en starre kompri-
meringsgvelse med bankernes centrale modparter. Vurderingen af om der
skal foretages portefaljekomprimering, er saledes ikke udelukkende baseret
pa lovgivningens krav om, at der skal foretages portefgliekomprimering, nar
antallet af udestaende OTC kontrakter overstiger 500 med en enkelt modpart.

1 En central modpart (CCP) er en virksomhed, som indtraeder i handlen mellem to modparter og der-
ved bliver kaber for seelger og saelger for kaber. Handlens oprindelige parter er derved ikke leengere
eksponeret overfor hinanden, men i stedet overfor CCP’en. Denne proces omtales som clearing.

2 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli om OTC-derivativer, centrale
modparter og transaktionsregistre (EMIR)
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Uagtet at portefgljekomprimeringen foretages med udgangspunkt i andre end
de i lovgivningen fastsatte forhold, sa skal lovgivningens krav observeres.

Rettidig bekreeftelse

Ubekreeftede aftaler udger en risiko for bankerne, idet bankens modparter
potentielt kan veere uenige i aftalerne, hvormed der er en risiko for, at banker-
nes opggrelse af modpartsrisikoen for disse modparter ikke er korrekt. Det er
derfor vigtigt, at bankernes aftaler bekraeftes hurtigst muligt.

Der er generelle udfordringer i branchen med at bekraefte aftaler rettidigt, da
der ikke pé alle omrader er indarbejdet elektronisk bekraeftelse eller bekraef-
telse ved stiltiende accept. Der arbejdes i branchen pa at implementere Igs-
ninger, der kan lgse problemerne.

Det er best practice lgbende at overvage, om bankens handler bekreeftes ret-
tidigt og have rapportering om dette til den ansvarlige for omradet, sdledes
der er klarhed over eventuelle udfordringer hermed. Dette skal ikke mindst
ses i lyset af de generelle udfordringer med at bekraefte handlerne rettidigt,
som naevnt ovenfor.

Indberetning af derivathandler til transaktionsregistre

Finanstilsynet har observeret, at der generelt er udfordringer med indberette
handelsinformationer til handelsregistrene, hvilket ikke kun er tilfeeldet for
danske institutter. Dette skyldes blandt andet en reekke tekniske udfordringer
med indberetningsformatet samt omfanget af de data, der skal indberettes.
Uagtet disse udfordringer er det vigtigt, at bankernes indberettede data er
palideligt, s& de kan anvendes af myndighederne til at overvage systemiske
risici i derivatmarkederne.

Ansvaret for TR-indberetningen har ved implementeringen af de nye indbe-
retningskrav typisk veeret forankret hos IT-organisationen som en udviklings-
opgave. Her har fokus veeret at sikre fuldsteendighed og rettidighed i indbe-
retningen til TR’erne. Herefter er ansvaret for opgaven typisk overgaet til en
forretningsenhed, f.eks. i back office, som har ansvaret for, at indholdet af
indberetningen er korrekt.

Best practice p4 omradet er lgbende opfalgning pa, at indberetningen er ret-
tidig og korrekt, dvs. at de pakraevede felter er udfyldte, og de rapporterede
handelsdetaljer for transaktionerne er korrekte. Dette skal sikre, at data om-
kring bankernes anvendelse af derivater er palidelige.

Herudover er det best practice, at kvaliteten af TR-indberetningen rapporteres
til den ansvarlige for omradet, f.eks. ved rapportering af, hvor mange handler
der afvises ved de handelsregistre, bankerne indberetter til. Dette skal sikre,
at der er det forngdne ledelsesmaessige fokus pa eventuelle udfordringer med
indberetningen til TR’erne og datakvaliteten.
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