Hallgrimur Asgeirssont

Uppgjor gjaldeyrisvidskipta og takmdrkun ahagtu

1. Inngangur

Gjadeyrisvidskipti fela i sér margs konar éhedtu
fyrir lanastofnanir a gjaldeyrismarkadi. Mikilvaegur
ahadtupattur i gjaldeyrisvidskiptum er tengdur upp-
gjori peirra. Fjarmaakerfio & mikio undir pvi ad
gjaldeyrisvidskipti séu gerd upp med éruggum og
skilvirkum hadti. Heetta er aad aféll i uppgjori gjald-
eyrisvidskipta valdi kedjuverkun i fjarmalakerfinu
og breidist Ut til fjarmdalakerfa annarra landa.

Sedlabankar hafa mjog |&tid sig varda 6ryggi
gjadeyrisvidskipta vegna hlutverks peirra ad studla
ad fjarméalegum stédugleika. A undanférnum arum
hafa sedlabankar og markadsadilar i sameiningu
unnid ad pvi ad auka Oryggi vid framkveand gjald-
eyrisuppgjors. Mikilvaggur afangi i peim efnum nad-
ist med stofnun sérstaks uppgjorsbanka fyrir gjald-
eyrisvidskipti, CL S-bankans svonefnda.

| pessari grein verdur fjallad um uppgjor gjald-
eyrisvioskipta. Gerd verdur grein fyrir uppgjors-
ahadtu i gjaldeyrisvioskiptum, samstarfi sedlabanka
a pessu svidi og leidum til ad takmarka dhaettuna.
Fjallad verdur um CL S-bankann og hvernig uppgjor
a hans vegum dregur Ur uppgjorsahadtu. Pa verdur
fjallad um stddu pessara mala hér a landi, adgerdir
islenskra lanastofnana til ad styra uppgjorsahadtu
og viodhorf peirra til pétttoku i uppgjori CLS-
bankans.

2. Ferli gjaldeyrisvidskipta

Adur en vikid verdur ad dhadtu vid uppgjor gjald-
eyrisvidskipta er naudsynlegt ad skyra ut ferli

1. Hoéfundur starfar & fjarmélasvidi Sedlabanka islands sem stadgengill
framkvaandastjora
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hefdbundinna gjaldeyrisvidskipta. Daami ma teka af
tveimur bonkum, A og B, sem eiga med sér gjald-
eyrisvidskipti. Banki A er idenskur en Banki B
svissneskur.

Vidskiptin fela i sér ad Banki A & islandi selur
Banka B i Sviss evrur og fag i stadinn Bandarikja-
dali. Vidskiptin og uppgjorid fara fram i gegnum
reikninga bankanna tveggja i erlendum samskipta-
bonkum? (e. correspondent banks) peirra.
Samskiptabankarnir eru starfandi i peim rikjum par
sem viokomandi gjaldmidlar eru gefnir Ut. Peir eru
jafnframt pétttakendur i uppgjorskerfi viokomandi
gialdmiails. Uppgjcrid fer pannig fram ad erlendur
samskiptabanki Banka A greidir evrur til erlends
samskiptabanka Banka B. Jafnframt greidir erlend-
ur samskiptabanki Banka B Bandarikjadali til
erlends samskiptabanka Banka A. Evrugreidsian er
gerd upp i greidslukerfi fyrir evrur i Evropu og
greidslan i Bandarikjaddlunum er gerd upp i banda-
risku greidslukerfi. Engin samraaming er & milli
uppgjors gjaldmidlanna tveggja. bettaferli er synt a
mynd 1.

3. Ahadtupastir i gjaldeyrisvidskiptum

Gjaldeyrisvioskipti fela i sér ymsar tegundir dhadtu
eda dhadttupadti. Adilum & gjaldeyrismarkadi ber ad
pekkja og styra pessum ahadtupéttum i starfsemi
sinni. A sumum peirraer tekid i opinberum reglum.3
Ahagtupattum i gjaldeyrisvidskiptum ma skipa i tvo

2. Enska hugtakid , correspondent bank* er einnig stundum pytt sem er-
lendur vidskiptabanki eda greidslubanki.

3. §& einkum reglur um eiginfjarhlutfall lanastofnana og fyrirtakja f
verdbréfapjonustu nr. 693/2001, med sidari breytingum, og reglur um
gjaldeyrisj6fnud nr. 387/2002.



Mynd 1

Ferli hefobundinna gjaldeyrisvidskipta

Banki A &islandi selur Banka B i Sviss evrur og kaupir Bandarikjadali
Engin samraaming er a milli uppgjors gjaldmidlanna

Samski ptabanki EUR Samski ptabanki
BankaA i »| BankaB i
/ byskalandi Greidslukerfi | pyskalandi \
L Evrépu
( BarkiA Banki B
. aldandi \ i Sviss /
Samski ptabanki USD Samskiptabanki /
BankaA i < BankaB i
Bandarikjunum Greiddukerfi i Bandarikjunum
Bandarikjunum

flokka eftir pvi hvort peir tengjast uppgjori vidskipt-
anna eda ekki.

SO tegund éhadtu i gjaldeyrisvidskiptum sem
ekki er sérstaklegatengd uppgjori peirraer markads-
ahadta (e. market risk). Han er fyrir hendi & medan
banki hefur évarda, opna gjaldeyrisstdou (e. foreign
exchange exposure) og felur i sér hadtu a fjarhags-
legu tapi vegna 6hagstasdra breytinga a gengi gjald-
midla. Bankar geta vario opna stddu med métvaais-
adgerdum, p.m.t. afleiduvidskiptum.?

Uppgjorsahadta (e. foreign exchange settlement
risk) felst i pvi ad adili gjaldeyrisvidskipta kann ad
verda fyrir fjartjoni pegar hann afhendir gjaldmiail-
inn sem hann selur an pess ad fai stadinn gjaldmidil-
inn sem hann kaupir. Uppgjorsahagtu ma flokka i
greidslufallséhadtu (e. credit risk) og lausafjéarédhadtu
(e. liquidity risk). Adrir dhadtupadtir sem tengjast
uppgjorinu eru rekstrardhadta (e. operational risk) og
endurnyjunardhadta (e. replacement risk). Pessir
ahadttupadtir eru skilgreindir i ramma 1.

Uppgj6rsahedtan er ad pvi leyti alvarlegri en adr-
ar tegundir dhattu i gjaldeyrisvidskiptum ad hin fel-
ur i sér hagtu 4 ad alt undirliggjandi fjarverdmaei
giadeyrisvidskiptanna, p.e. hofudstollinn, tapist auk
pess sem hin getur valdid &falli i fjarmaakerfum. A

4. Um styringu & markadsdhadtu i gjaldeyrisvidskiptum, gat.d. Solnik,
B., bls. 549-573, og Lequeux, P, bls. 55-71.

hinn boginn eru likurnar & uppgjorsfali litlar ef litid
er til reynslunnar.> Hér & eftir verdur fjallad nanar um
uppgj 6rsahadtu.

4. Uppgjorsfall

Gjaldeyrisvioskipti felai sér uppgjor &am.k. tveim-
ur gjaldmidlum. Hvor péttur eda leggur vidskiptanna
er gerdur upp i pvi riki par sem viokomandi gjald-
midill er gefinn Gt. | hefdbundnum gjaldeyrisvid-
skiptum er oft verulegur timamunur & uppgjori hvors
pattar vidskiptanna. Vegna timamismunar er starf-
rakslutimi greidslukerfa mismunandi eftir [6Gndum.
Uppgjorsferli, uppgjorstimi og endanleiki (e. finali-
ty) greidsina er pvi ekki samraamdur milli uppgjoérs-
kerfanna.

Kénnun fra &rinu 1995 leiddi i 1j6s ad oft lida
einn til tveir dagar fra pvi er adili gjaldeyrisvidskipta
sendir Gafturkragf greidslufyrirmadi vegna gjald-
eyrissolu og til pess tima er honum berst endanleg

5. | samanburdi vid uppgjorsahedtu felur markadséhedta hins vegar i sér
verulega miklar likur & tapi & mun laggra fjarverdmadi. Stadreynt
heildartap banka vegna gjaldeyrisvidskipta er meira vegna markads-
ahadtu en uppgjorsdhadtu. Porfin & styringu markadsahadtu er ad pvi
leyti naatekari og synilegri en pérfin & styringu uppgjorséhatu. A
hinn béginn méa geraréad fyrir pvi ad dhadta vid uppgjor hefdbundinna
gjaldeyrisvidskiptafeli i sér meiri hagttu fyrir fjarmalakerfid pegar litid
er til pess ad audveldara er ad styra markadséhadtu en uppgjorséhadtu
0og pess ad bankar hafa dmennt tileinkad sér préadar adferdir vid
styringu & markadséhadtu.
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Rammi 1 Tegundir dhagttu i gjaldeyrisvidskiptum?

Greidslufallsahagta (e. credit risk): Ahadtan & pvi ad
motadili muni ekki gera upp krofu ad 6llu leyti, annad-
hvort pegar hiin verdur gjaldkrad eda einhvern tima eftir
a0 han verdur gjaldkred.

Endurnyjunaréhadta (e. replacement risk/replacement
cost risk): Ahatan & pvi ad purfa ad eiga ny gjaldeyris-
vidskipti & 6hagstesdara gengi par sem fyrri ardvaaleg
gjaldeyrisvioskipti hafa ekki verid gerd upp vegna
greidslufalls métadila.

Kerfisahaeta (e. systemic risk): Ahagtan & pvi ad vanefnd
eins pétttakanda i uppgjorskerfi eda adila i fjarmaa-
kerfinu leidi til pess ad annar adili i kerfinu geti ekki
stadid vid skuldbindingar sinar. Slikur brestur getur leitt
til lausafjér- eda eiginfjarvanda sem 6gnad getur stooug-
leika fjarmaakerfisins og trausti & mérkudum.
Lagadhadta (e. legal risk): Ahadtan & pvi ad adili verdi
fyrir tjéni vegna pess ad |6g eda reglugerdir eru ekki i
samraami Vid reglur uppgjorskerfisins, uppgjorstilhégun
eda eignarréttindi eda adra hagsmuni sem uppgjorskerfinu
er treyst fyrir. Lagadhadta skapast einnig ef beiting laga
og reglugerda er 6lj6s eda Omarkviss.

Lausafjarahadta (e. liquidity risk): Aheetan & pvi ad mot-
adili muni ekki gera upp kréfu ad fullu pegar hin verdur

1. CPSS(1996), bls. 63-65.

motgreidsla i keyptum gjaldeyri. Auk pess geta lidid
einn til tveir vidskiptadagar par til ad viokomandi
banki faa stadreynt ad métgrei dslan hafi i raun borist.
Pannig geta 1idid prir eda fleiri vidskiptadagar, auk
helgardaga, fra pvi ad uppgjorsédhadta bankans
stofnast og par til ad hann veit ad dhadtan er ekki
lengur til stadar.6 Opin stada banka vegna gjaldeyris-
vidskipta getur pannig jafngilt, eda ordid heari en,
verdmadi priggja daga gjaldeyrisvidskipta. Opin
stada banka gagnvart einum tilteknum métadila getur
jafnframt ordid haari en eigid fé vidkomandi banka.”

Hefdbundin gjaldeyrisvidskipti fela i sér hadtu a
ad upp komi atvik eda atburdur sem kemur i veg fyrir

6. CPSS(1996), bls. 11-17.
7. CPSS(1996), bls. 2.
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gjaldkrad heldur einhvern tima eftir gjalddaga. L ausafjar-
ahadta felur ekki i sér ad motadili sé gjaldprota par sem
hugsanlegt er ad hann muni geta gert upp kréfuna eftir
gjalddaga.

Markadsahadta (e. market risk): Ahatan & pvi ad banki
eda annar adili & gjaldeyrismarkadi muni verda fyrir
fjértjoni vegna 6hagstasdra breytinga a gengi gjaldmidla.

Opin stada vegna uppgjors gjaldeyrisvidskipta (e. foreign
exchange settlement exposure): Umfang ahadtu vegna
uppgjors gjaldeyrisvidskipta sem samsvarar alri fjarhasd
pess gjaldmidils sem er keyptur i gjaldeyrisvidskiptum.
Ahagtan varir fra pvi timamarki er greidslufyrirmadi
vegna selds gjaldmidils verda ekki afturkdllud einhlida og
par til ad tekid hefur verid vid keyptum gjaldmidli med
Oafturkragfum heti.

Rekstraréhadta (e. operational risk): Ahegtan & pvi ad
purfa ad greida vexti, skadabagur eda vidurldg vegna
vanefnda a greidslu i gjaldeyrisvidskiptum sem stafa af
mannlegum eda tagknilegum mistokum.

UppgjOrsahadta vegna gjal deyrisvidskipta (e. foreign ex-
change settlement risk): Ahadtan & pvi ad adili gjald-
eyrisvioskipta verdi fyrir fjartjoni pegar hann afhendir
gjaldmidilinn sem hann selur an pess ad fai stadinn gjald-
midilinn sem hann kaupir. Uppgj 6rséhedtaer einnig nefnd
Herstatt-ahadta (e. Herstatt risk) eda hofudstolsahadta
(e. principal risk).

a0 haggt sé ad ljukauppgj6ri vidskiptannamed edlileg-
um hadti. Er pa talad um uppgjorsfall eda uppgjors-
brest (e. settlement failure). Orsakir uppgjorsfalls geta
einkum verid fjdrhagslegs eda taknilegs edlis. Upp-
giorsfall getur haft avarlegar afleidingar fyrir
greidsu- og uppgjorskerfi og fijarmaakerfio i heild
sinni. Par sem fjarmalakerfi fleiri en eins lands koma
vid sgu i gjadeyrisvidskiptum er hadta & ad &alio
breidist at. Uppgjorsfall felur pannig i sér kerfisdhedtu
(e. systemic risk) sem getur smitad Ut fra sér.

5. Umfang uppgjorsahaetu
Skilningur & umfangi uppgjorsahadtu i gjaldeyris-

vidskiptum er forsenda pess ad haggt sé ad mada og
takmarka dhadtuna. | hefdbundnum gjadeyrisvid-



Mynd 2

Mismunandi stig i uppgjorsferli gjaldeyrisvidskipta
(pau stig sem fela i sér dhadtu eru skyggd)

-

SigA Sig B SigC Sig D: Greidda, eda
Afturkallanleg Oafturkallanleg Ovissa um endan-
greioslufyrirmadi greioslufyrirmadi lega mottoku
vegna solu vegna solu greidslu vegna
kaupa Stig E: Greioslufall
Vioskipti Timamark Endanleg moéttaka Endanleg méttaka

einhlida afturkoll- keypts gjaldeyris greidosiu

unar 4sdlu gjad- 4ad hafa &t sér eda greidslufall

midils stad stadreynt

Heimild: BIS, Settlement Risk in Foreign Exchange Transactions, CPSS (1996), bls. 8-9.

skiptum afhendir banki til sdlu med OGafturkragfum
hadti dkvedna fjarhasd tiltekins gjaldmidils én pess
ad f& um leid i stadinn pann gjaldmidil sem hann
kaupir. | vidskiptunum tekur bankinn pvi dhadtu & ad
féekki gialdmidilinn sem hann agtlar ad kaupa. Opin
stada, p.e. umfang ahadtu, bankans vegna uppgjors
gjaldeyrisvidskipta samsvarar pannig hadtunni a ad
tapa Ollu verdmadi pess gjadmidils sem keyptur
hefur verid i vidskiptunum. Ahadtan er til stadar fra
pvi a0 Oafturkrad fyrirmadi um afhendingu selds
gjaldmidils hafa verid gefin og til pess timamarks er
tekid hefur verid & moti Gafturkradri greidslu allrar
fjarhesdar hins keypta gjaldmidils.®

Til pess ad banki geti metid uppgjorsahagtuna er
naudsynlegt ad skipta uppgjorsferlinu nidur i fimm
stig eins og synt er &mynd 2.

Stig A varir frapvi ad upphafleg vidskipti eiga sér
stad og par til ad greidslufyrirmadi banka vegna solu
eru ordin Oafturkraef. A pessu stigi er ekki um ad
regda neina uppgjorsdhadtu. Stig B varir fra pvi ad
greidoslufyrirmadi vegna solu verda ekki afturkollud
einhlida og par til ad réttur til mottoku greidslu vegna
kaupa hefur stofnast. A pessu stigi er hadta & ad hin
keypta fjarhaed tapist. Stig C varir fra pvi ad réttur
banka til méttdku greidsiu vegna kaupa hefur stofn-
ast og til pess er hann hefur stadreynt ad endanleg

8. Basel Committee on Banking Supervision, bls. 14.

greidsla eda greioslufall hefur att sér stad. Vid venju-
legar adstasdur getur bankinn vamst pess ad hann hafi
pegar fengid gjaldeyrinn. b6 getur verid ad upp hafi
komi® atvik sem hafi leitt til greidslufals. Ahadta
bankans & ad tapa hinni keyptu fjarhagd er pvi enn til
stadar & pessu stigi. Stig D er til stadar pegar bankinn
hefur stadreynt ad hann hefur mottekid endanlega
greidslu keypts gjaldeyris. Hér er pvi ekki lengur um
neina dhagtu ad redda. Stig E er til stadar ef bankinn
stadreynir ad greidslufall hefur &t sér stad. A pvi
stigi er ljost ad hadta er a ad bankinn tapi hinni
keyptu fjarhasd.

Med pvi ad &varda upphaf hvers stigs i ferli
gjaldeyrisvidskiptanna og madatimalengd peirrasem
og pax fjarhaadir sem folgnar eru i hverju stigi fyrir
sig getur banki reiknad Ut uppgjorsahattu sina. Reikni
hann ekki Ut dhadtuna eru likur & ad hann annadhvort
vanmeti eda ofmeti hana. Haggt er ad reikna basdi t
hémarkséhedtu og lagmarksahagtu. Hamarksahegtta
hvers banka er summan af dhadtunni sem félgin er i
stigum B, C og E. Avinningurinn vid a® reikna Gt
hémarksdhadtuna felst i pvi ad haegt er ad horfa fram
hja gjaldeyrisvidskiptum sem enn eru & dtigi A.
L dgmarksaheettan einskordast hins vegar vid summu-
naaf stigum B og E, p.e. stigi C er sleppt par sem par
méa ad jafnadi buast vid ad greidsla hafi farid fram.®

9. S& ndnar um madingu uppgjorséhadtu vegna gjaldeyrisvidskipta
CPSS (1996), bls. 33-50.
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6. Daami um kerfisafoll vegna uppgjorsfalls i
gjaldeyrisvidskiptum

Pann 26. jani 1974 afturkélludu pysk yfirvold starfs-
leyfi bankans Bankhaus Herstatt og fyrirskipudu ad
bu hans yrdi tekio til gjaldprotaskipta. betta gerdist
kl. 15.30 ad pyskum tima a medan bankar voru opnir
i byskalandi en eftir lokun greidslukerfisins sem
pyskir bankar notudu i millibankavidskiptum. Pott
bankinn vaai ekki stor haféi hann &t i umsvifamikl-
um vidskiptum & gjaldeyrismarkadi. Adur en akvors-
un um lokun bankans var tilkynnt hofdu nokkrir
motadilar bankans greitt honum haar fjarhasdir i
pyskum mérkum i gegnum pyska grei dslukerfid med
Oafturkresfum hedtti. Greidslurnar voru inntar af
hendi i trausti pess ad métgreidslur baarust i Banda-
rikjadolum a reikninga peirra i New York sidar um
daginn. Pegar tilkynnt var um akvérdunina hafdi
Herstatt-bankinn ekki stadio skil & pessum mot-
greidslum. Verdgildi pessara 6uppgerdu vidskipta
var um 200 milljonir Bandarikjadala auk 6lokinna
framvirkra vidskipta.

Pegar tilkynning barst um afturkdllun starfsleyfis
Herstatt-bankans lokadi samskiptabanki (e. corre-
spondent bank) hans i New York fyrir allar greidslur
i Bandarikjaddlum af reikningi Herstatt-bankans.
Peir bankar sem hofou greitt Herstatt-bankanum
pysk mork fyrr um daginn en bidu métgreidsina i
Bandarikjaddlum satu pvi uppi med opnar, évardar
stédur gagnvart bankanum sem jafngiltu veromedi
pysku markanna.

Lokun Herstatt-bankans var fyrsta og jafnframt
alvarlegasta &fallio i starfsemi greidslu- og uppgjors-
kerfa sem orsakast af vanefnd uppgjors gjaldeyris-
vidskipta. Onnur & 6ll &tu sér stad & sidastlidnum
aratug sem voru po ekki jafn alvarleg. Helst ma par
nefna vandra®di Drexel Burnham Lambert Group i
febrdar 1990, gjaldprot BCCI i juli 1991, ahrif valda
ranstilraunarinnar i Sovétrikjunum 1991 & erlend
uppgjorskerfi og hrun Barings-bankans i febriar
199510

10. CPSS (1996), bls. 6-8.
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7. Frumkvaadi sedlabanka

I kjolfar lokunar Herstatt-bankans hofu sedlabankar i
tiu stegrstu idnrikjum heims (G10) samstarf er midadi
ad pvi ad koma i veg fyrir ad dlik kerfisafoll endur-
tekju sig. Medal annars var gerd greining dheettu-
pétta i starfsemi greidslu- og uppgjorskerfa, p.m.t.
kerfa fyrir fjolmyntauppgjér milli landa. A peim
grunni voru métadar 1eldbeinandi [&gmarksreglur um
ahadtustyringu og eftirlitskerfi i peim tilgangi ad
draga Ur uppgjorsahadtu.

Arid 1994 hofst greidslu- og uppgjorsnefnd
sedlabanka rikjanna tiu (e. Committee on Payment
and Settlement Systems, CPSS) handa vid ad préa
aoferdir til ad draga Ur uppgjorsahadtu i gjaldeyris-
vidskiptum.ll Arid 1996 gaf CPSS-nefndin (t
svonefnda Alsopp-skyrslu um mélid sem sampykkt
var af bankastjorum sedlabanka rikjanna tiu12 |
skyrslunni kemur fram pad mat sedlabankanna ad
tilhégun hefdbundinna gjaldeyrisvidskipta geti haft
alvarleg neikvad éhrif & stodu banka, lausafjéarstdou
peirra, skilvirkni markada og fjarmalastodugleika.l3
Talid var naudsynlegt ad moéta stefnu sem hefdi pad
ad markmidi ad draga Ur uppgj Orséhedtu i gjaldeyris-
vidskiptum. L6gd var dhersa & ad markadsadilar
taskju virkan pétt i pvi ad vinna ad pessu markmiai.

I skyrslunni voru lagdar til prjar leidir til pess ad
draga Ur uppgjorsahatu i gjaldeyrisvidskiptum: |
fyrstalagi ad hver og einn banki tileinkadi sér videig-
andi adferdir til ad mada og styra uppgjorsahatu. |
00ru lagi ad markadsadilar proudu fjélmynta upp-
gjorskerfi sem dragi r uppgjérséhadtu banka. |
prigja lagi ad sedlabankar hvers rikis hvettu mark-
adsadila til pess ad leita leida til ad draga Ur upp-
gjOrsahaetu. 14

I kjolfar skyrslunnar héfst vinna vié ad fram-
kveama pessa stefnu. Medal annars var 1696 dherslaa
ad stytta pann tima sem bankar heféu opna, 6varda

11. Pessmaeinnig geta ad arid 1994 gaf gjaldeyrisnefndin i New York Gt
tilmadi til markadsadila um adgerdir til ad draga Ur uppgjorséhadtu |
gjaldeyrisvioskiptum: The New York Foreign Exchange Committee,
Reducing Foreign Exchange Settlement Risk, oktdber 1994.

12. Bank for International Settlements, Settlement Risk in Foreign Ex-
change Transactions, Report prepared by the Committee on Payment
and Settlement Systems of the central banks of the Group of Ten coun-
tries, mars 1996.

13. CPSS (1996), bls. 2.
14. CPSS (1996), bls. 18-31.



gjaldeyrisstodu. betta var gert med pvi ad bada med-
ingu og styringu uppgjorsahadtu hvers banka, sam-
reama uppgjorstima uppgjorskerfa og taka i notkun
storgreidslukerfi, p.e. rauntimabrittéuppgjorskerfi
(e. real-time gross settlement system, RTGS). bavar
leitad leidatil ad draga Ur fjolda og fjarhaedum peirra
greidslna sem gera purfti upp. betta var gert med pvi
ad proa tvihlida og marghlida jofnunarkerfi fyrir
gjialdeyrisvioskipti og treysta lagagrundvoll fyrir
jofnun greidslufyrirmada.t

Akvedid var ad CPSS-nefndin fylgdist i tvo &
naid med arangri af pessari stefnu. I skyrsiu nefnd-
arinnar sem gefin var Gt i jali 1998%° var talid a8
verulegur arangur hefdi nadst fré &rinu 1996. Vitund
margra banka um ahadtu og skilningur & henni heféi
aukist, mading & dhadtunni hefdi ordid nakveamari,
framfarir heféu ordid i ahadtustyringu og timalengd
uppgj6rsdhagtu hefdi verid stytt. Markadsadilar
hefdu leitad leida til ad proa nyjar uppgjorsadferdir,
m.a. med pvi ad mota tillogur um stofnun sérstaks
uppgjorsbanka fyrir gjaldeyrisvidskipti (CLS-
banka). P& hefou sedlabankar studlad ad préun
uppgjorskerfa og samraamt uppgjérstima peirra. préatt
fyrir petta var arangurinn ekki talinn vidunandi. bvi
var akvedid ad vinnaafram ad pvi markmidi ad draga
Ur uppgjorsahadtu & grundvelli peirrar stefnu sem
mo6tud hafdi verid arid 1996.

8. Tilmadi vardandi bankageftirlit

| september 2000 gaf Basal-nefndin um bankaeftirlit
Ut leidbeinandi tilmadi til eftirlitsyfirvalda um ahedtu-
styringu vegna uppgjors gjaldeyrisvidskipta.l’
Tilgangur tilmadanna var ad upplysa eftirlitsyfirvold
um edli uppgjorsahedtu i gjaldeyrisvidskiptum og paar
rédstafanir sem megi gera til pess ad styra henni. bvi
var beint til eftirlitsyfirvalda ad huga ad pessum patt-
um vid mat a stefnu banka og starfsadferoum. Upp-
lysingar um efni tilmadanna er ad finna i ramma 2.

15. Galati, G, bls. 59.

16. Committee on Payment and Settlement Systems, Reducing Foreign
Exchange Settlement Risk: a progress report, Bank for International
Settlements, juli 1998.

17. Basel Committee on Banking Supervision, Supervisory Guidance for
managing Settlement Risk in Foreign Exchange Transactions, septem-
ber 2000.

9. bréun PV P-uppgjdrdausna

bratt fyrir ad verulegur &rangur hefdi nadst i pvi ad
draga Ur uppgj6rsahadtu var 1jost ad henni vard ekki
eytt nema med pvi ad proa kerfi sem gerdi upp bada
gjaldmiolaleggi gjaldeyrisvidskiptanna & sama tima.
Slikt kerfi myndi pvi adeins afhenda gjaldmidil i
gjaldeyrisvidskiptum med endanlegum hadti gegn
pvi skilyrdi ad sa gjaldmidill sem er motgreidsla i
vidskiptunum sé jafnframt afhentur med endanlegum
hadti. Pettaer skilyrdid um greidsiu gegn greidsiu (e.
payment versus payment, PVP). Hér var byggt &
hugmynd sem vidurkennd hafdi verid i uppgjori
verobréfavidskipta, p.e. afhending verdbréfa gegn
greidslu (e. delivery versus payment, DVP).18

I kjolfar Alsopp-skyrslunnar fra 1996 var mynd-
adur starfshépur storra vidskiptabanka fra atta |6nd-
um til pess ad kanna hvernig préa madti PVP-
uppgj6rslausnir. Starfshépurinn bar heitid G20-
bankarnir. | jali 1997 stofnadi hopurinn fyrirtaekid
CLS Services Limited (CLSS) til pess ad hrinda i
framkveaamd &ormum sinum um stofnun uppgjérs-
banka fyrir gjadeyrisvidskipti, svonefndan CLS-
banka. Bankinn skyldi gera upp gjaldeyrisvidskipti i
samraami vid PVP-skilyrdid og beita til pess upp-
gjorsferli sem nefnt var , vidvarandi tengt uppgjor*
(e. continuous linked settlement).

bessi &orm gengu Ut & ad CLS-bankinn yrdi
milligdnguadili vid uppgjor milli beggja adila gjald-
eyrisvioskipta eda milli samskiptabanka peirra.
pétttakendur myndu hafa fjélmynta uppgjorsreikn-
inga hja CLS-bankanum. Bankinn myndi gera
vidskipti upp med pvi faga gjaldeyri milli reikninga
kaupanda og seljanda hja bankanum. Badir gjald-
eyrisleggir vidskiptanna yrou gerdir upp & samatima
hj& bankanum til pess ad uppfylla skilyrdid um PVP
og koma i veg fyrir ad opin gjaldeyrisstada mynd-
adist. Uppgjor vidskiptanna & reikningum CLS-
bankans yrdi & brdtté-grunni, p.e. hver vidskipti yrou
gerd upp sérstaklega (&n greidslujéfnunar). Fjar-
madgnun uppgjérsins af hafu vidskiptabanka yroi
hins vegar a nett6-grunni, p.e. hver vidskiptabanki
pyrfti einungis ad greida (eda fa greidda) pa fjarhad
i tilteknum gjaldmidli & tilteknum degi sem sam-
svaradi nidurstddu allra greidslufyrirmada eftir jofn-

18. Hallgrimur Asgeirsson, bls. 66.
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Rammi 2 Leidbeinandi tilmadi um styringu uppgjorsahagtu i gjaldeyrisvidskiptum?

Edli uppgjorsahadtu i gjaldeyrisvidskiptum:

« Bankar adtu ad bua yfir skilningi a edli og dhrifum
uppgj Orsahadtu.

o Bankar adtu ad takast & vid uppgjorsahagtu & sama
hatt og adra greioslufall sheettu.

Abyrgd stjornenda banka:

o Sjérnendur adtu ad hafa godan skilning & upp-
gjOrsdhadtu.

o Stjérnendur adtu ad méta stefnu vardandi stjornun
uppgjodrsahegtu og endurmeta stefnuna reglulega.

o pbréa adti skyrar adferdir vio madingu og styringu
uppgj 6rséhadtu.

o Starfsfolk adti ad fa naudsynlega frasdslu og pjalfun
vegna styringar uppgj orsahatu.

o Stjérnendur adtu ad hafa eftirlit med ahadtustjornun
vegna uppgj Orsahadtu.

« Ahadtustjornun vegna uppgjorséhedtu adti ad vera
hluti af annarri ahagttustjérnun.

Timalengd uppgj 6r sahaetu:

o Bankar atu ad pekkja og nota adferdir vid ad mada
timalengd uppgj 6rsahadtu.

» Bankar agtu ad geta madt timamark einhlida aftur-
kollunar & solu gjaldmidils.

Mading & uppgjorsahaetu:

» Beita adti vidurkenndum adferdum vid medingu
uppgjorsahedtu, basdi |agmarksahagtu og hamarks-
dhadtu.

o« Mading a uppgjorséhegtu adti ad vera hluti af
almennri ahagtumadingu og ahadtustyringu.

Takmorkun &hadtu:

o Setja ati edlilegt hamark a uppgjorsahadtu gagn-
vart hverjum maétadila.

o broa adti adferdir vid ad akvarda hamark a upp-
gjOrsahadtu gagnvart hverjum métadila.

Vidbrdgd vid truflunum vid uppgjor:

o bréa adti videigandi adferdir til ad greina og
bregdast vid truflunum i uppgjori.

o Vidbrégd adtu ad vera yfirvegud og ganga ekki
lengra en naudsyn ber til.

Vidlagaaad!anir:

o Bankar adtu ad gera vidlagadediun og framkvaama
alagsprofanir.

o Aadlunin ati ad tilgreina vidbrogd vid sem flestum
tegundum hugsanlegra &falla.

Unnid upp Ur: Basel Committee on Banking Supervision, bls. 2-13.
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10.

12.

13.

o Aalunin ati ad vera samraamd 6drum vidlaga-
dadtlunum vidkomandi banka.

o Halda adti reglulegar vidbragdsadfingar a grund-
velli dalunarinnar.

Ahadtustyring:

o Bankar adtu ad proa vidurkenndar adferdir vio
ahadtustyringu vegna uppgj 6rsahaetu.

o Stytta edti timalengd uppgjoérsahagtunnar, p.e.
timalengd opinnar gjaldeyrisstédou.

o Semja adti vio motadila um hagstedt timamark
einhlida afturkdllunar & solu gjaldmidils.

o Endurbada edti adferdir vio ad sannreyna moéttoku
keypts gjadmidils.

» Baga adti innri verkferla

o Endurskoda &dti tryggingarrédstafanir og adferdir
vid skuldaj6fnun.

Tvihlida skuldajéfnun (e. bilateral netting):

o Meta adti kosti pess ad koma & tvihlida skuldaj6fn-
un gagnvart métadilum.

o Préaadti 6ruggar adferdir vio ad mada ahrif skulda-
jéfnunar a uppgj drsahadtu.

o Ganga parf Ur skugga um lagalegar forsendur
skuldaj 6fnunar.

Adrar adferdir til ad draga Ur uppgj6rsahadtu:

» Bankar agtu ad meta kosti pess ad tileinka sér nyjar
adferdir vio ad takmarka uppgjorsahadtu, einkum
med beinni eda ébeinni patttdoku i uppgjori CLS-
bankans.

o Bankar agttu ad meta ahrif pétttoku i CLS-
bankanum & alla dhadtupadti i starfseminni.

. Innri endurskodun:

o Bankar adtu ad framkveama videigandi innri
endurskodun a uppgjori gjaldeyrisvidskipta.

o Yfirstjorn edti ad sa til pess ad endurskodad sé
med videigandi heti.

Abyrgd banka gagnvart métadilum:

o Hver banki adti ad vera medvitadur um ahrif eigin
hegdunar & métadila sina.

o Hver banki adti ad taka edlilegt tillit til métadila
sinnatil pess ad fordast erfidleika vid uppgjoriod.

Hlutverk eftirlitsyfirvalda:

o Eftirlitsyfirvold atu ad fylgjast med pvi ad bankar
madi, vakti og styri uppgjorsahadtu med vide gandi
hadti og bui yfir videigandi éhadtustyringarad-
ferdum i samraami vid tilmadin.

o Eftirlitsyfirvold etu ad skiptast & upplysingum um
vandamal vid uppgjor gjaldeyrisvidskipta.



Mynd 3

Ferli PV P-uppgjors gjaldeyrisvidskipta i CLS-bankanum

Banki A selur Banka B evrur og kaupir Bandarikjadali
Fullt samraami er amilli uppgjors gjaldmidlanna (PVP)

Samskiptabanki Samskiptabanki
BankaA i EUR; EUR; BankaB i
pyskalandi pyskalandi
o N cLs ~ o
Banki A | bankinn ( Banki B
AN Samski ptabanki o Samskiptabanki -
I ptabanki uppai or 1ptabanki
BankaA i < UsD Prd 4USD BankaB i
Bandarikjunum Bandarikjunum

un peirra. Slikt fyrirkomulag myndi nénast eyda
uppgjOrsdhadtunni og jafnframt draga Ur lausafjar-
porf. betta ferli er synt &mynd 3.

10. Stofnun CL S-bankans

Pad reyndist basdi flokid og timafrekt ad hrinda
aformum um alpjodlegt PVP-gjaldeyrisuppgjor i
framkvaamd. Fyrirkomulag uppgjorsins vard ad vera
med peim hadti ad eyding uppgjorsahaetu yroi ekki
til pess ad nyjar tegundir dhagttu myndudust eda ad
adrar tegundir &hadtu, t.d. lausafjardhadta, ykjust.
Olli pettanokkrum t6fum & pvi ad uppgjorid yroi tek-
i0 i notkun.

CLS-bankinn tok til starfa i september 2002.
Bankinn hefur héfudstodvar i New York og starfar a
grundvelli bandariskra laga. Hann er h&dur eftirliti
Sedlabanka Bandarikjanna i New York (e. Federa
Reserve Bank of New York). Hluthafar i CLS
bankanum eru 67 af staastu fjarmalafyrirtadjum
heims med hofudstddvar i 17 [6ndum. Hluthafarnir
eiga eignarhaldsfélagid CLS Group Holdings AG i
Zurich. Eignarhaldsfélagido er modurfyrirtaki pjon-
ustufyrirtakisins CLS UK Intermediate Holdings
Ltd. i London, CLS-bankans i New York og CLS
Services Ltd. i London. Sidastnefnda fyrirtaid ann-
ast takni- og rekstrarpjonustu fyrir CLS-bankann.
Uppbygging CLS er skyrd amynd 4.

Einungis hiuthafar eiga rétt 4 ad gerast beinir
pétttakendur i uppgjorinu, p.e. verda uppgjorsadilar

(e. settlement members). beir purfajafnframt ad syna
fram & ad peir bui yfir fjdrhagslegri og rekstrarlegri
getu og nagyu lausu fé til pess ad geta stadid undir
skuldbindingum sem felast i patttokunni. Hver upp-
gjorsadili hefur fjdlmynta uppgjorsreikning i CLS-
bankanum med undirreikninga fyrir hvern gjald-
midil. Uppgjorsadilar geta sent greidslufyrirmadi inn
i uppgjorskerfid a pessa reikninga. beir eru dbyrgir
fyrir pvi ad avallt sé naggt laust fé til pess ad |juka
uppgjori. Svonefndir notkunaradilar (e. user mem-
bers) hafa takmorkud réttindi i kerfinu. beir hafa ekki
reikninga i CLS-bankanum og geta pvi einungis sent
greidslufyrirmadi inn i kerfid & reikninga upp-

Mynd 4 Uppbygging CLS

Hluthafar (fjarmaafyrirtaeki)

CLS Group HoldingsAG (Zurich)

CLS UK Intermediate Holdings Ltd. (London)

CLS Bank International
(New York)

CLS Services Ltd.
(London)
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Mynd 5

Tengd CLS, sedlabanka og storgreidslukerfa

CLSbankinn ... ... hefur uppgjorsreikninga i ... ... 0g notar stérgreioslukerfid ...
USD \ Sedlabanki BNA ’7 Fedwire
EUR ‘ Sedlabanki Evrépu ’— TARGET
JPY ‘ Sedlabanki Japan ’— FEYCS/BoJ
cLs GBP ‘ Sedlabanki Englands ’— NewChaps
CHF ‘ Sedlabanki Sviss }— sic
CAD ‘ Sedlabanki Kanada ’— LVTS
AUS ‘ Sedlabanki Astraliu }7 RITS

gjorsadila med peirra sampykki. Uppgjorsadilar og
notkunaradilar geta bodid 6drum bonkum upp a
semja um ad gerast Obeinir adilar ad uppgjorinu
(e. third-party customers).1® CLS-bankinn er ekki i
beinu samningssambandi vid slika pridju adila. Van-
efnd pridja adila gagnvart uppgjorsadila hefur pvi
ekki bein ahrif & bankann.?°

CLS-bankinn gerir ni upp gjaldeyrisvidskipti i
sj0 gjaldmidlum, p.e. Bandarikjaddlum, evrum,
jenum, sterlingspundum, svissneskum fréonkum,
Kanadadolum og Astraliudolum. Gert er rad fyrir pvi
ad fleiri gjaldmidlar verdi teknir inn i uppgjorid. i
undirbuningi er ad vidurkenna sanska kronu, norska
kronu, danska kronu, Hong-Kong-dal, Nyja-
Sjdlands-dal og Singapore-dal sem uppgjorsgjald-
midlai kerfinu.2t

Bankinn tengir saman stérgreidslukerfi (RTGS-
kerfi) sedlabanka peirra rikja sem gefa Ut vidur-
kennda uppgjorsgjaldmidla. Uppgjorid fer pvi fram
med notkun sedlabankafjar. betta er skyrt a mynd 5.

19. Um préun og éhrif ébeinnar adildar ad CL S-uppgjorinu, & FX Week,
Third Party CLS, bls. 6-8. Um samkeppni alpjddlegra banka um ad
bj6da upp & 6beina adild ad CL S-uppgjorinu, sjaLyon, P, bls. 2-3.

20. Skilgreiningu & og upplysingar um pa adila sem koma ad uppgjorinu
mé finna & heimasidu CLS: http://www.cls-group.com/index.cfm.

21. Sedlabankar & Nordurléndum hafa fjallad nokkud um CLS-uppgjor i
ritum um fjarmélastddugleika, sat.d. umfjollun Norges Bank, Finan-
cial Sability (2002/2), bls. 26-28.
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Fra pvi ad CLS-bankinn hof starfsemi sina hefur
velta i uppgjorinu aukist jafnt og pétt. I april 2003
gerdi bankinn ad medaltali upp 70 plsund greidslu-
fyrirmadi & hverjum degi vegna gjaldeyrisvidskipta
ad verdmadi um 800 ma. Bandarikjadala.?? betta er
um prigjungur af dadladri heildarfjarhaed daglegra
gjaldeyrisvidskipta i heiminum.23

11. Uppgjor i CLS-bankanum

CLS-uppgjor fer fram i &f6ngum eda stigum. Ferlio
hefst med pvi ad fram til kl. 6.30 a3 morgni ad mid-
evropskum tima (e. central European time, CET) a
uppgj 6rsdeginum senda uppgjorsadilar CL S-bankan-
um upplysingar um pau greidslufyrirmadi sem geraé
upp. Kl. 6.30 reiknar CLS-bankinn a grundvelli
pessara upplysinga Ut heildarinngreidslustéou (e.
pay-in position) eda -Utgreidslustédou (e. pay-out
position) hvers uppgjorsadila fyrir hvern gjaldmidil
gagnvart bankanum. A grundvelli Gtreikninganna
sendir bankinn hverjum uppgjérsadila yfirlit um

22. Fréttatilkynning CLS-bankans fra 7. april 2003.

23. | skyrdu Alpj6dagreidslubankans fra &inu 2002 kemur fram ad
daglegt medaltal veltu alpjodlegra gjaldeyrisvidskipta i april 2001 var
1.200 ma. Bandarikjadala, sja BIS (2002), bls. 5. betta eru nett6-tolur,
p.e. paa byggjast adeins & 6drum badti gjaldeyrisvidskiptanna. Tolur
CLS eru hins vegar brutté-tolur. Vié samanburd parf pvi ad tvofalda
fyrrnefndu télurnar.



Mynd 6

Timasetningar i CLS-uppgjorsferlinu

Lokafrestur til ad CLS gefur ut Lok uppgjors
afturkalla greidslu- endanlega
fyrirmadi einhlida greidsludagiun
L okafrestur
CLS gefur at Lokafrestur til ad m ) vegna greidsina
bradabirgoa- afturkalla greidslu- Inn- Ut- i asiskum
greidsludagiun fyrirmadi tvihlida greioslur greidslur gjialdmidlum
Uppgjor
0.00 6.30 7.00 9.00 10.00 12.00
Uppgjorsadilar sendainn Greidslur og Gengio frainn-
greiddufyrirmadi uppgjor 0g utgreidslum

inngrei dslustddu (e. pay-in schedule). bott uppgj6rid
fari fram a bratto-grunni (p.e. greidslafyrir greidslu),
er heildarfjarporf vegna uppgjérsins reiknud Ut a
netté-grunni, p.e. midud vid jo6fnun greidslufyrir-
madanna. betta dregur Ur lausafjarporf um alt ad
90%.

Uppgjorsadilar greida CLS-bankanum a grund-
velli yfirlita um inngreidslustddu fra kl. 7.00 ad
morgni til kl. 12.00 & hadegi. betta timabil var valid
vegna pess ad innan pess eru oll §6 storgreidsiu-
kerfin sem tengjast bankanum starfrakt. Uppgjorio
hefst kl. 7.00 og er alajafnalokid kl. 12.00. Bankinn
tekur vid greidslum fra uppgjorsadilum fram til kl.
9.00 og notar fjdlmynta uppgjorsreikning hvers
uppgjorsadila til ad gera upp gjaldeyrisvidskiptin.
Bankinn kannar hvort hver uppgjorsadili hafi nsega
innstagdu i 6llum gjaldmidlum til ad ljuka uppgjori.
Vidskipti sem af einhverjum é&stasdum er ekki haggt
ad geraupp eru sett i bidrdéd sem reynt er ad gera upp
vid fyrsta takifagi. Uppgjori er hafnad ef vidskipti
uppfylla ekki kréfur sem gerdar eru vegna pess.
Ollum inngreidslum og (tgreidslum & ad vera lokid
kl. 12.00. Timasetningar i uppgjorsferlinu eru skyro-
ar amynd 6.24

24, Nénari skyringar & framkvaand uppgjorsins ma finna i Bronner, M.,
bls. 135-139.

12. Ahrif CLS & dhadtu

Eins og fram hefur komi® var meginmarkmidid med
stofnun CLS-bankans ad eyda uppgjorsahadtu i
gjaldeyrisvidskiptum. Uppgjérséhadta skiptist i
greidslufallsdhedtu (e. credit risk) og lausafjéréheetu
(e. liquidity risk) eins og fram hefur komid. Rétt er
ad skoda ahrif uppgjorsins & pessa tvo ahadtupati.

CLS-uppgjér eydir greidslufalsahadtu ad lang-
mestu leyti. Vegna skilyrdisins um greidslu gegn
greidslu (PVP) og kréfunnar um jakvaa innstasdu &
uppgjorsreikningi getur ekki komid upp su stada ad
vanefnd leidi til pess ad uppgjorsadili skuldi CLS-
bankanum vegna uppgjorsins. Til pess ad tryggja ad
heildarinnstaddur & uppgjorsreikningum séu avallt
jékvaddar setur bankinn hdmark & neikvesda stodu i
hverjum gjaldmidli og reiknar jafnframt affoll (e.
haircut) &gengi vio Utreikning heildarinnstasdu. Upp-
gjOrsadilar geta pvi ad jafnadi ekki tapad hofudstdli
krofu sinnar pott moétadili peirra bregdist. Slikt getur
b6 komid fyrir i sérstokum tilfellum. Greidslufalls-
ahadta er pvi ekki Utilokud. Til pess ad mada henni
gerir bankinn kréfu um ad adrir uppgj6rsadilar
abyrgist sameiginlega ad greida uppgj 6rsskul dbind-
ingu pess adila sem bregst.

A0 pvi er lausafjarahadtu vardar er gert rad fyrir
pvi ad heildarinnstaeda & uppgjorsreikningi nagi il
pess ad bankinn geti framkvaamt allar Gtgreidslur pott
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tiltekinn adili bregdist. Hins vegar getur komid fyrir
ad ekki séfyrir hendi neeg innstasda i tilteknum gjald-
midli til pess ad bankinn geti géafkrafa framkvaamt
tilteknar Gtgreidslur. Til pess ad bregdast vid sliku
getur bankinn aflad sér lauss fjar i viokomandi gjald-
midli med pvi ad gera skiptasamninga vid lanastofn-
anir. bessar radstafanir adtu ad duga i flestum tilfell-
um. b6 kann ad vera ad pag dugi ekki ef upp koma
alvarleg afoll hjamorgum adilum & sama degi. Bank-
inn gedi péa t.d. purft ad bregdast vid med pvi ad
framkvaama dtgrei dslur i 6&rum gjaldmidli en um var
samio.

pott CLS-uppgjér eydi nanast alri greidsiufalls-
ahadtu og dragi stérlega Ur lausafjarahadtu felur pad
i sér nokkra rekstraréhagtu. Tasknibunadur sem not-
adur er vio uppgjorid er flékinn og kerfid gerir mikl-
ar krofur til uppgjorsadilanna, t.d. um ad greida i
samraami vid greidsludagiun. Truflanir i starfsemi
tiltekins uppgjorsadila eda rekstri tiltekins stor-
greidslukerfis gagtu pannig haft alvarlegar afleidingar
fyrir uppgjorid. CLS-uppgjor hefur pannig breytt
badi edli og afleidingum peirra vandamala sem
skapast geta vegna truflana i gjaldeyrisuppgjori.>

13. Stada méla hér & landi

Gjaldeyrisvidskipti islenskra lanastofnana hafa auk-
ist verulega & undanférnum arum. bag hafa lagt sig
fram um ad taka upp nyjustu taskni i vidskiptunum
sem hefur gert pau audveldari og skilvirkari. Logd
hefur verid ahersla a ad styra tilteknum tegundum
ahadtu i gjaldeyrisvidskiptum, einkum markads-
ahadtu, lausafjarahadtu og rekstrarahagtu.

Vinna vid styringu uppgjorsahadtu i gjaldeyris-
vidskiptum er hins vegar skemmra & veg komin hér &
landi. Ahyggjur islenskra lanastofnana af uppgjors-
dhattu virdast vera fremur takmarkadar. bPott fullyroa
megi ad paa bui yfir skilningi & uppgjorsahadtu og
seu medvitadar um edli hennar og mdguleg ahrif,
hafa verid gerdar takmarkadar rédstafanir til pess ad
mada dhadtuna og styra henni. islenskar lanastofn-
anir hafa p6 kappkostad ad velja trausta motadila i
gjadeyrisvidskiptum, takmarka opna gja deyrisstodu
gagnvart hverjum peirra og endurmeta verkferla i
ljési reynslunnar. Takmorkun uppgjorsahedtu i gjald-
eyrisvioskiptum hefur hinsvegar ekki verid tekininn

25. Galati, G, bls. 62-64.
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i dhadtustyringu peirra med markvissum, skilgreind-
um og formlegum heti.

Hér alandi hefur ekki sérstaklega verio fylgt eftir
peim leidbeinandi tilmadum sem Basel-nefndin um
bankaeftirlit gaf Gt arid 2000 um styringu uppgjrs-
ahadtu i gjaldeyrisvidskiptum, sbr. ramma 2. Svo
virdist sem talid hafi verid ad islenskar 1&nastofnanir
bui vid vidunandi Oryggi hvad pettavardar, endahafa
engin meiri héttar af6ll vegna uppgjors gjaldeyris-
vidskipta komid fram hér & landi.

Ad pvi er CLS-bankann vardar hefur umraeda
ekki enn &tt sér stad hér alandi um ad islenska kron-
an verdi tekin inn i uppgjor bankans. Pekking og
ahugi & CLS-uppgjori virdist ekki vera almennur i
fjarmalakerfinu hér a landi og helst bundinn vid pa
stjornendur og sérfrasdinga banka sem sinna gjald-
eyrisvioskiptum, &hatustyringu og fjéarstyringu.
Nokkur fjoldi CLS-uppgjorsadila hefur hins vegar
haft frumkvaadi ad pvi ad bj6da islenskum vidskipta-
bonkum ad gerast ébeinir, pridju adilar ad uppgjérinu
(e. third-party customers). bessir erlendu bankar hafa
haldid kynningarfundi med islenskum bonkum par
sem pj6énusta pessi hefur verid kynnt. Svo virdist sem
lysing & edli pjonustunnar og adferdafradinni vid
uppgjorid hafi verid med nokkud svipudum hegti hja
pessum adilum.

Buast ma vid pvi ad idenskir bankar semji um
Obeina adild ad CLS-uppgjorinu & pessu eda naesta
ari. Meginasta®da pess ad peir viljaeigaadild ad upp-
gjorinu virdist veravilji peirratil ad auka 6ryggi med
pvi ad takmarka uppgjorsahagtu. Pa virdist dhuginn
einnig hafaradist af pvi ad erlendir samskiptabankar
peirrahafa ytt nokkud & ad peir taki patt i uppgjorinu.
islenskir bankar virdast pannig lita svo 4 ad CLS-
uppgjor sé ad verda meginregla i gjaldeyrisvio-
skiptum og ad edlilegt sé ad peir fylgi peirri préun.

Nokkur munur er & milli islenskra banka i pvi
hversu langt samningagerd um 6beina adild ad CLS
er komin. Samningaferlid hefur amennt verid med
peim hedti ad hver banki hefur kannad samningskjor
hj& préngum hopi erlendra uppgjOrsadila. beir paetir
sem einkum hafa verid lagdir til grundvallar
akvordun um frekari vidra®dur eru traverdugleiki
adilanna, fyrri vidskiptareynda, adstod vid ad koma
tengingu & og verd pjénustunnar. | fasstum tilvikum
liggja endanleg verdtilbod po fyrir.

Almennt virdast islenskir bankar buast vid pvi ad
CLS-uppgjor muni hafa ymis jékvesd ahrif a bak-



vinnslu gjaldeyrisvidskipta. Adgangur naest ad raun-
timaupplysingum um gjaldeyrisstédu, feaslur verda
feari og einfaldari og villuhagta minnkar. EKki er
almennt gert réd fyrir pvi ad dlikt uppgjor hafi ahrif a
vidskiptamenn bankanna. A hinn boginn er gert réd
fyrir pvi ad einhver kostnadarauki hljétist af CLS-
uppgjori, einkum vegna uppsetningar & kerfinu. Ekki
er almennt buist vid ad uppgjorio hafi til ad byrja
med bein ahrif a kjor banka a gjaldeyrismorkudum
eda alanshadismat.

Nidurstédur
Gjaldeyrisvidskipti fela i sér hadtu & ad banki verdi
fyrir fjértjoni pegar hann afhendir gjaldmidil sem
hann selur én pess ad fa i stadinn gjaldmidil sem
hann kaupir. Uppgjorsahadta er alvarlegasta tegund
ahadtu i gjaldeyrisvioskiptum ad pvi leyti ad upp-
giorsfall getur ordid til pess ad banki tapi 6llum
hofudstoli vidskiptanna auk pess sem hin getur
valdio &fali i fijarméakerfinu sem breidst getur Ut til
fjarméakerfa i 6orum l6ndum.

| kjolfar alvarlegra &alla i lok sidustu aldar sem
hlutust af uppgjorsfalli i gjaldeyrisvidskiptum hofu
sedlabankar og markadsadilar samstarf er midar ad
pvi ad koma i veg fyrir ad dlik kerfisafoll endurtaki
sig. M6tud var stefna og adgerdadatiun um pad
hvernig takmarka og styra megi uppgjorsahedtu i
gjadeyrisvidskiptum. Medal annars voru gefin Gt
leidbeinandi tilmadi til eftirlitsyfirvalda um pessi
efni. Ekki var pé talid ad naegjanlegur arangur myndi

nast i ad takmarka éhagtuna nema med tilkomu nys
uppgjorskerfis sem gerdi upp bada gjaldmidlana i
vidskiptunum & sama tima. Eftir nokkrar tafir a
undirbiningi sliks uppgjors tok CLS-bankinn til
starfa i september 2002. CLS-uppgjor eydir nanast
allri greiddufalls- og lausafjaréheettu vid uppgjorid
og minnkar lausafjérporf vegna uppgjérsins en
kemur p6 ekki i veg fyrir rekstrarahadtu.

Hér & landi hefur verid talio ad islenskar lana-
stofnanir bui vid vidunandi 6ryggi ad pvi er vardar
uppgjorséhedtu. Astasda er po til ad huga betur ad
edli dhadtunnar og mogulegum &hrifum hennar a
idenska fjarmalakerfio. Almennt hafa ekki verid
gerdar sérstakar rédstafanir til pess ad taka uppgjors-
ahadtu inn i dhadtustyringu lanastofnana hér & landi
med markvissum og formlegum hadti. Telja verdur
ad gera medti betur i peim efnum baadi af halfu
lanastofnana og eftirlitsyfirvalda. Par koma einkum
til skodunar tilmadi Basel-nefndarinnar um banka-
eftirlit fra &rinu 2000.

islenskir vidskiptabankar eru flestir ad ihuga
Obeina patttoku i CLS-uppgjéri sem pridju adilar.
Slika pétttoku parf ad undirbla vandlega, greina
porfina & henni, meta dhrif hennar & hagttustyringu
og innri verkferla og vanda val & vidsemjanda og
peirri pjonustu sem i bodi er. Almennt verdur ad telja
ad dik patttaka muni studla ad markvissari styringu
islenskra lanastofnana a uppgjorsahadtu og vera til
pessfalin ad studla ad oryggi fjarmalakerfisins hér &
landi.
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