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RETNINGSLINJER

DEN EUROPAISKE CENTRALBANKS RETNINGSLINJE
af 12. marts 2014

om andring af retningslinje ECB/2011/14 om Eurosystemets pengepolitiske instrumenter og
procedurer

(ECB/2014/10)

(2014[329[EU)

STYRELSESRADET FOR DEN EUROPAZISKE CENTRALBANK HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmaéde, sarlig artikel 127, stk. 2, forste led,

under henvisning til statutten for Det Europaiske System af Centralbanker og Den Europaiske Centralbank, sarlig arti-
kel 3.1, forste led, artikel 12.1, 14.3 og 18.2, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  Til indferelse af en falles pengepolitik kraves en definition af de instrumenter og procedurer, der skal anvendes
af Eurosystemet, bestdende af de nationale centralbanker i de medlemsstater, der har euroen som valuta (herefter
»de nationale centralbanker«), og Den Europaiske Centralbank (ECB), sdledes at denne politik kan gennemfores pa
en ensartet made.

(2)  ECB har befgjelse til at fastsette de nedvendige retningslinjer for gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitik,
og de nationale centralbanker er forpligtede til at handle i overensstemmelse med disse retningslinjer.

(3)  Thenhold til artikel 18.1 i statutten for Det Europziske System af Centralbanker og Den Europziske Centralbank
kan ECB og de nationale centralbanker udfere lanetransaktioner med kreditinstitutter og andre markedsdeltagere,
hvor 1an ydes mod passende sikkerhed. De generelle betingelser, hvorunder ECB og de nationale centralbanker er
rede til at indgé i ldnetransaktioner, herunder kriterierne for afgerelse af belanbarheden af sikkerhed med henblik
pa sddanne ldnetransaktioner, er fastlagt i bilag I til retningslinje ECB/2011/14 (') samt afgerelse ECB[2013/6 (3
og afgerelse ECB[2013/35 (}).

(4)  Retningslinje ECB[2011/14 ber andres for at afspejle endringer i Eurosystemets rammer for sikkerhedsstillelse
vedrerende: a) udvidelsen af rapporteringskravene pd lanniveau til at omfatte verdipapirer af asset-backed typen
med sikkerhed i tilgodehavender pa kreditkort. Formalet hermed er at bevare deres beldnbarhed som sikkerhed
for Eurosystemets kreditoperationer henset til kravet om ensartethed for de aktiver, der generer pengestromme,
og som er sikkerhed for verdipapirer af asset-backed typen, i nestsidste afsnit i afsnit 6.2.1.1 i bilag I til retnings-
linje ECB/2011/14, og b) revurderingen af visse kreditvurderingers placering i forbindelse med Eurosystemets
harmoniserede ratingskala.

(5)  Retningslinje ECB/2011/14 ber ogsd @ndres for at afspejle de @ndringer som folger af indferelsen af vasentlige
forbedringer af Eurosystemets korrespondentcentralbankmodel (CCBM). For det forste er det blevet besluttet, at
tilbagesendelseskravet, som medferte, at modparter i Eurosystemet skulle overfore deres aktiver til den respektive
udsteders veerdipapirafviklingssystem (securities settlement system, SSS), for de kunne mobilisere disse aktiver

(") Retningslinje ECB/2011/14 af 20. september 2011 om Eurosystemets pengepolitiske instrumenter og procedurer (EUT L 331 af
14.12.2011,s. 1).

(3 Afgorelse ECB[2013/6 af 20. marts 2013 om reglerne for anvendelsen af udakkede statsgaranterede bankobligationer, der anvendes til
eget brug, som sikkerhed for Eurosystemets pengepolitiske operationer (EUT L 95 af 5.4.2013, 5. 22).

() Afgerelse ECB[2013/35 af 26. september 2013 om yderligere foranstaltninger vedrerende Eurosystemets refinansieringstransaktioner
og belanbar sikkerhed (EUT L 301 af 12.11.2013, s. 6).
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som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer, ber udgé fra den 26. maj 2014. En ny mobiliseringskanal, der
kombinerer CCBM med links mellem vaerdipapirafviklingssystemerne, ber oprettes, sdledes at modparterne i Euro-
systemet kan anvende ethvert vardipapirafviklingssystem/godkendt link til at mobilisere beldnbare aktiver som
sikkerhedsstillelse i Eurosystemet. For det andet ber de tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse, som
tilbydes af trepartsagenter pd markedet, understottes pd et graenseoverskridende grundlag via CCBM fra den
29. september 2014 —

VEDTAGET DENNE RETNINGSLINJE:

Artikel 1
ZAndringer til Bilag I

Bilag I til retningslinje ECB/2011/14 @ndres i overensstemmelse med bilaget til denne retningslinje.

Artikel 2
Virkning og gennemforelse
1. Denne retningslinje fir virkning pd dagen, hvor den meddeles til de nationale centralbanker.

2. De nationale centralbanker treffer de nedvendige foranstaltninger for at opfylde afsnit 3, 8, 15 og 16 i bilaget til
denne retningslinje, og anvender dem fra den 1. april 2014. De fremsender senest den 24. marts 2014 meddelelse til
ECB om, hvilke tekster og midler, der vedrerer disse foranstaltninger.

3. De nationale centralbanker treeffer de nedvendige foranstaltninger for at opfylde afsnit 1, 2, 4-7 og 10-13 i bilaget
til denne retningslinje, og anvender dem fra den 26. maj 2014. De fremsender senest den 24. marts 2014 meddelelse til
ECB om, hvilke tekster og midler, der vedrorer disse foranstaltninger.

4. De nationale centralbanker traffer de nedvendige foranstaltninger for at opfylde afsnit 9 og 14 i bilaget til denne
retningslinje, og anvender dem fra den 29. september 2014. De fremsender senest den 24. marts 2014 meddelelse til
ECB om, hvilke tekster og midler, der vedrerer disse foranstaltninger.

Artikel 3
Adressater

Denne retningslinje er rettet til alle centralbanker i Eurosystemet.

Udferdiget i Frankfurt am Main, den 12. marts 2014.

Mario DRAGHI
Formand for ECB
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BILAG

Bilag I til retningslinje ECB/2011/14 @ndres saledes:
1. I afsnittet »forkortelser« tilfgjes folgende term:

»TPA trepartsagent

2. Tafsnit 1.5 erstattes sidste saetning af folgende:

»Alle beldnbare aktiver kan benyttes pd tvaers af graenserne ved hjalp af korrespondentcentralbankmodellen (CCBM)
og, for sd vidt angdr omsettelige aktiver, via godkendte links mellem E@S’s veerdipapirafviklingssystemer.«

3. Tafsnit 6.2.1.1.2 erstattes nestsidste afsnit af folgende:

»For at vare belanbart skal et veerdipapir af asset-backed typen have sikkerhed i aktiver, der genererer penge-
stremme, og som Eurosystemet anser for at vare homogene, siledes at aktiver, der genererer pengestromme, og
som er sikkerhed for et verdipapir af asset-backed typen, kun tilherer én af folgende aktivklasser: a) vaerdipapirer
med pant i boligejendom, b) vaerdipapirer med pant i erhvervsejendom, c) ldn til sma og mellemstore virksomheder,
d) billdn, e) forbrugslan, f) leasingtilgodehavender eller g) kreditkorttilgodehavender. Veardipapirer af asset-backed
typen er ikke belanbare i Eurosystemets pengepolitiske operationer, hvis puljen af underliggende aktiver bestdr af
heterogene aktiver.«

4. Tafsnit 6.2.1.3 erstattes forste saetning af felgende:

»Geeldsinstrumentet skal vare udstedt i E@S hos en centralbank eller en vardipapircentral, der er blevet godkendt af
Eurosystemet i henhold til de standarder og vurderingsprocedurer, der er beskrevet i »Framework for the assessment
of securities settlement systems and links to determine their eligibility for use in Eurosystem credit operations«
(herefter »Eurosystemets vurderingsrammer) (*)(**).

(*)  Eurosystemets vurderingsrammer er offentliggjort pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/
html/index.en.html.

(**) Internationale gaeldsinstrumenter i form af globale ih@ndehavergzldsinstrumenter, der er udstedt pa eller efter
1. januar 2007 gennem de internationale vaerdipapircentraler Euroclear Bank (Belgien) og Clearstream Banking
Luxembourg, skal for at vare beldnbare vare udstedt i form af nye global notes og deponeret hos en falles
depositar, som er en international verdipapircentral, eller hvis det er relevant, en verdipapircentral, der er
blevet godkendt af Eurosystemet i henhold til standarderne og vurderingsprocedurerne beskrevet i Eurosyste-
mets vurderingsrammer. Internationale gaeldsinstrumenter i form af globale ihandehaverpapirer, der er udstedt
som Classical Global Notes for den 1. januar 2007, og fungible vardipapirer, der udstedes under samme
ISIN-kode p4 eller efter denne dato, forbliver beldnbare indtil udlgb. Internationale galdsinstrumenter udstedt i
globalt registreret form gennem vardipapircentralerne Euroclear Bank (Belgien) og Clearstream Banking Luxem-
bourg efter den 30. september 2010 skal for at vaere belanbare vare udstedt i henhold til den nye struktur for
opbevaring af internationale galdsinstrumenter. Internationale geeldsinstrumenter i globalt registreret form
udstedt for eller pa denne dato forbliver beldnbare, indtil de udleber. Internationale galdsinstrumenter i form
af individual notes, der er udstedt efter den 30. september 2010, opherer med at vere beldnbare. Internationale
geldsinstrumenter i form af individual notes, der er udstedt denne pa dato eller tidligere, forbliver beldnbare
indtil udlgb.«

5. Afsnit 6.2.1.4 affattes sdledes:

»Geeldsinstrumentet skal kunne overfores elektronisk. Det skal opbevares og afvikles i euroomradet via en konto i
Eurosystemet eller et vardipapirafviklingssystem, der er blevet godkendt af Eurosystemet i henhold til standarderne
og vurderingsprocedurerne, der er beskrevet i Eurosystemets vurderingsrammer, sdledes at sikringsakt og realisation
sker i henhold til lovgivningen i en medlemsstat.

Hvis der ikke er sammenfald mellem den veerdipapircentral, som har udstedt aktivet, og det vaerdipapirafviklingssy-
stem, hvor det opbevares, skal de to institutioner forbindes med et link, der er blevet godkendt af Eurosystemet i
henhold til de standarder og vurderingsprocedurer, der er beskrevet i Eurosystemets vurderingsrammer (*).

(*) Listen over godkendte links er offentliggjort pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/html/
index.en.html.«


http://www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/html/index.en.html
http://www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/html/index.en.html
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Afsnit 6.2.1.5 affattes siledes:

»Geeldsinstrumentet skal vare optaget til omsaetning pé et reguleret marked, som defineret i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om @ndring af Réadets
direktiv 85/611/EQF, og 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2000/12/EF og om ophvelse af
Rédets direktiv 93/22/EQF (*) eller optaget til omsatning pé visse ikke-regulerede markeder, som angivet af ECB
(**). Eurosystemets vurdering af ikke-regulerede markeder er baseret pé tre principper — sikkerhed, gennemsigtighed
og tilgengelighed (***).

(*)
(

**)

(***)

EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.

En liste over godkendte ikke-regulerede markeder er offentliggjort pd ECB's websted www.ecb.europa.eu.
Listen opdateres mindst en gang om &ret.

»Sikkerheds, »gennemsigtighed« og »tilgaengelighed« er udelukkende defineret af Eurosystemet med henblik pa
Eurosystemets forvaltning af sikkerhed. Udvalgelsesprocessen sigter ikke mod at vurdere de forskellige
markeders kvalitet. Principperne forstds séledes: Sikkerhed forstds som transaktionssikkerhed iser med
hensyn til, om transaktionerne er gyldige og kan hindhaves. Gennemsigtighed forstds som uhindret adgang
til oplysninger om regler for markedets procedurer og funktion, aktivernes finansielle karakteristika, prisdan-
nelsesmekanismen samt relevante priser og maengder (noteringer, renter, omsatning, udestiende belgb osv.).
Tilgengelighed refererer til Eurosystemets mulighed for at deltage i og have adgang til markedet. Ud fra et
sikkerhedsforvaltningssynspunkt er et marked tilgaengeligt, hvis dets procedurer og funktion giver Eurosy-
stemet mulighed for at opnd information og udfere transaktioner, ndr det er ngdvendigt til disse formadl.«

I afsnit 6.2.3.2 erstattes tabel 4 af folgende:

»Beldnbarhedskriterier

Omsaettelige aktiver (?) Ikke-omsattelige aktiver (2

5.6.2014

Aktivtype ECB-galdsbeviser Geldsfordringer Detailgaldsinstru-
Andre omsettelige geeldsinstru- menter med pant i
menter (°) fast ejendom

Kreditstandarder Aktivet skal opfylde hgje kredit- | Debitor/garant skal opfylde Aktivet skal opfylde
standarder. De hgje kreditstan- heje kreditstandarder. Kredit- | heje kreditstandarder.
darder bedemmes ved brug af vaerdigheden vurderes ved De hgje kreditstan-
eksterne kreditvurderingsbu- brug af eksterne kreditvurde- | darder bedemmes ved
reauers regler for omsattelige ringsbureauers regler for brug af eksterne kre-
aktiver (%) galdsfordringer. ditvurderingsbu-

reauers  regler  for
detailgzldsinstru-
menter med pant i
fast ejendom.

Udstedelsessted EQS (%) Ikke relevant Ikke relevant

Afvikling/handterings-
procedurer

Afviklingssted: euroomrédet
Instrumenterne skal vare depo-
neret centralt i elektronisk form i
centralbanker eller et afviklingssy-
stem, der er godkendt af Eurosy-
stemet i henhold til de standarder
og vurderingsprocedurer, der er
beskrevet i Eurosystemets vurde-
ringsrammer

Eurosystemets procedurer

Eurosystemets proce-
durer

Type af udsteder/
debitor/garant

Nationale centralbanker
Offentlig sektor
Privat sektor
Internationale
institutioner

og overnationale

Offentlig sektor
Ikke-finansielle selskaber
Internationale og overnatio-
nale institutioner

Kreditinstitutter
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»Beldnbarhedskriterier Omszttelige aktiver (1) Ikke-omseattelige aktiver ()
Udsteders/debitors/ Udsteder (%): E@S eller G10-lande | Euroomradet Euroomradet

garantens hjemsted

uden for E@S
Debitor: E@S
Garant (%): EQS

Godkendte markeder | Regulerede markeder Ikke relevant Ikke relevant
Ikke-regulerede markeder, der er
godkendt af ECB
Valuta euro euro euro
Mindstebelgb Ikke relevant Mindstebelob pd det tids- | Ikke relevant

punkt, hvor geldsfordringen

anvendes.

— til indenlandsk brug: fast-
settes af den nationale
centralbank

— til  grenseoverskridende

brug: et falles mindste-
belgb pd 500 000 euro

Geldende lovgivning

For aktiver af asset-backed-typen
skal den anvendelige lov for
anskaffelsen af underliggende
aktiver vare lovgivningen i en
EU-medlemsstat. Den anvendelige
lov for underliggende geldsfor-
dringer skal vaere loven i et land i
E@S.

Geldende lov for aftalen om
galdsfordringen og for mobi-
liseringsaftalen: loven i en
medlemsstat.

Det samlede antal forskellige
love gaeldende for

a) modparten

b) kreditor

¢) debitor

d) (i givet fald) garanten,

e) galdsfordringsaftalen, og

f) mobiliseringsaftalenma
hajst veere to.

Ikke relevant

Granseoverskridende
brug

Ja

Ja

Ja

(") Se narmere i afsnit 6.2.1.
(® Se narmere i afsnit 6.2.2.
(}) Kreditstandarden for ikke-ratede omsattelige galdsbeviser udstedt eller garanteret af ikke-finansielle selskaber fastsettes pa
grundlag af den kreditvurderingskilde, som den respektive modpart har valgt i overensstemmelse med eksterne kreditvurde-
ringsbureauers regler for geldsfordringer som angivet i afsnit 6.3.3. For disse omszttelige gaeldsinstrumenter er folgende beldn-
barhedskriterier for omsattelige aktiver blevet @ndret: udsteders/garantens hjemsted: euroomrédet; udstedelsessted: euroom-

radet.«

8. Tafsnit 6.3.1 affattes fodnote 67 og 69 saledes:

»(*) Eurosystemets harmoniserede ratingskala er offentliggjort pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu. En kreditvurde-
ring pd kreditkvalitetstrin 3 betyder som minimum en langfristet rating »BBB-« hos Fitch eller Standard & Poor’s,
»Baa3« hos Moody’s eller »BBBL« hos DBRS.«

»(**) »Triple A« betyder som minimum en langfristet rating pd »AAA« hos Fitch, Standard & Poor’s eller DBRS, eller
»Aaa« hos Moody's.«
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9. T afsnit 6.4.2 erstattes litra k) af folgende:

»Aktiverne vardiansattes dagligt. De nationale centralbanker (¥) beregner dagligt de underliggende aktivers pékrae-
vede verdi under hensyntagen til eendringer i storrelsen af udestdende lin, principperne for verdiansettelse ifolge
afsnit 6.5 og de kraevede haircuts.

(*) Hvis trepartstjenester anvendes, delegeres vardiansattelsesprocessen til trepartsagenten pa baggrund af oplys-
ninger, som den relevante nationale centralbank har sendt til trepartsagenten.«

10. I afsnit 6.6 erstattes andet afsnit af folgende:

»De nationale centralbanker (og ECB) har udviklet en mekanisme, der sikrer, at alle beldnbare aktiver kan anvendes
pa tvers af grenserne. Det drejer sig om korrespondentcentralbankmodellen (CCBM), hvor de nationale central-
banker over for hinanden (og ECB) fungerer som depotinstitutioner (vkorrespondentbanker«) med hensyn til de
aktiver, de modtager i deres lokale registreringsinstitution, trepartsagent eller afviklingssystem. Sarlige losninger kan
anvendes i forbindelse med ikke-omszttelige aktiver, dvs. galdsfordringer og detailgaldsinstrumenter med pant i fast
ejendom, der ikke kan overfores gennem et verdipapirafviklingssystem (*). CCBM kan bruges til sikkerhedsstillelse i
forbindelse med alle former for kreditoperationer i Eurosystemet. Foruden CCBM kan modparter anvende godkendte
links mellem verdipapirafviklingssystemer til graenseoverskridende overforsel af omseattelige aktiver hos deres lokale
vardipapirafviklingssystem (**). Modparter kan ogsd anvende disse godkendte links mellem vaerdipapirhandelssyste-
merne kombineret med CCBM (CCBM med links — se afsnit 6.6.3). CCBM (herunder CCBM med links) kan endvi-
dere anvendes som grundlag for greenseoverskridende anvendelse af tjenester til forvaltning af trepartsikkerhedsstil-
lelse.

(*)  Neermere oplysninger herom findes i brochuren »Korrespondentcentralbankmodellen (CCBM). Procedurer for
Eurosystemets modparter« pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu.

(**)  Beldnbare aktiver kan anvendes gennem en centralbanks konto i et vardipapirafviklingssystem i et andet land
end det, hvor den pédgzldende centralbank ligger, hvis Eurosystemet har godkendt brugen af denne konto.
Siden 1999 har De Nederlandsche Bank varet godkendt til at anvende sin konto i Euroclear Belgium til at
afvikle transaktioner med sikkerhed i de eurobonds, der er udstedt i denne internationale veerdipapircentral.
Siden august 2000 har Central Bank of Ireland varet godkendt til at dbne en sidan konto i Euroclear Bank.
Denne konto kan benyttes til alle beldnbare aktiver i Euroclear Bank, dvs. inkl. beldnbare aktiver overfort til
Euroclear Bank gennem godkendte links.«

11. I afsnit 6.6.1 erstattes sidste afsnit af felgende:

»CCBM er som minimum &ben for modparter (bdde med hensyn til omsettelige og ikke-omsattelige aktiver) fra
kl. 9.00 til kI. 16.00 (CET) pé alle TARGET2 bankdage. En modpart, der ensker at benytte CCBM, skal underrette
den nationale centralbank, hvorfra den ensker at modtage kredit, dvs. dens hjemmecentralbank, herom inden
kl. 16.00 CET. Endvidere skal modparten sikre, at sikkerheden for de pengepolitiske operationer indsattes pd korre-
spondentcentralbankens konto senest kl. 16.45 CET. Instrukser eller deponering efter disse tidsfristers udleb
behandles kun s& vidt muligt og kan behandles med henblik pad kredit den folgende TARGET2 bankdag. Nar
modparterne forventer at fi behov for at anvende CCBM sent pa dagen, ber de sd vidt muligt levere (deponere) akti-
verne pd forhdnd. Under serlige omstendigheder, eller hvis det er pakravet af pengepolitiske grunde, kan ECB
beslutte at forlenge CCBM’s dbningstid til TARGET2's lukketid i samarbejde med veerdipapirafviklingssystemerne
vedrgrende deres mulighed for at udvide sluttidspunktet for omszttelige aktiver.«

12. Afsnit 6.6.2 erstattes af folgende:

»Foruden gennem CCBM kan grenseoverskridende overforsel af omsattelige aktiver ogsd ske gennem godkendte
links mellem E@S’s vaerdipapirafviklingssystemer.

Et direkte eller relayed link mellem to verdipapirafviklingssystemer giver en deltager i det ene vardipapirafviklings-
system mulighed for at veere i besiddelse af vardipapirer udstedt i et andet verdipapirafviklingssystem uden at vare
deltager i dette vardipapirafviklingssystem (*). For disse links kan benyttes til overforsel af sikkerhed i forbindelse
med Eurosystemets kreditoperationer, skal de vurderes og godkendes af Eurosystemet i henhold til de standarder og
vurderingsprocedurer, der er beskrevet i Eurosystemets vurderingsrammer (**).

Fra Eurosystemets perspektiv varetager CCBM og linkene mellem E@S’s vaerdipapirafviklingssystemer samme funk-
tion, idet begge giver modparterne mulighed for at anvende sikkerhed pé tveers af grenserne. Begge systemer satter
med andre ord modparterne i stand til at stille sikkerhed for at opna kredit fra deres hjemmecentralbank, ogsé selv
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13.

om denne sikkerhed blev udstedt i et vaerdipapirafviklingssystem i et andet land. CCBM og linkene mellem veerdipa-
pirafviklingssystemer varetager denne funktion pé forskellig mide. I CCBM er der tale om grenseoverskridende
forbindelser mellem de nationale centralbanker. De fungerer som depotinstitutioner for hinanden. Anvendes links,
er der tale om granseoverskridende forbindelser mellem veerdipapirafviklingssystemerne. De dbner samlekonti hos
hinanden. Aktiver, der er deponeret hos en korrespondentcentralbank, kan kun anvendes som sikkerhed i Eurosyste-
mets kreditoperationer. Aktiver, som modparterne har gennem et link, kan anvendes til Eurosystemets kreditoperati-
oner og til et hvilket som helst andet formdl, som modparten métte gnske. Gennem links mellem veardipapirafvik-
lingssystemer opbevarer modparterne aktiverne pa deres konto i deres hjemlands vardipapirafviklingssystem, sd der
ikke er brug for en depotinstitution.

()

**)

Et link mellem to vardipapirafviklingssystemer bestdr af en reekke procedurer og arrangementer vedrerende
granseoverskridende overfersel af vardipapirer mellem de to vardipapirafviklingssystemer. Et link udgeres af
en samlekonto, der dbnes af et vaerdipapirafviklingssystem (det investerende veerdipapirafviklingssystem) i et
andet veerdipapirafviklingssystem (det udstedende vardipapirafviklingssystem). Et direkte link indeberer, at der
ikke er noget mellemled mellem de to veerdipapirafviklingssystemer. Relayed links mellem verdipapirafvik-
lingssystemer kan ogsd anvendes til graenseoverskridende overfersel af verdipapirer til Eurosystemet. Et
relayed link er en kontraktbaseret og teknisk ordning, der giver to vardipapirafviklingssystemer, som ikke er
indbyrdes direkte forbundet, mulighed for at foretage transaktioner og overforsler gennem et tredje vardipa-
pirafviklingssystem, der fungerer som mellemled.

[ afsnit 6.6 tilfojes folgende afsnit som afsnit 6.6.3:

»6.

6.3. CCBM med links

Listen over godkendte links er offentliggjort pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu/paym/coll/coll/ssslinks/
html/index.en.html.«

Det er ogsd muligt for modparter at anvende direkte eller relayed links som naevnt i afsnit 6.6.2 i kombination med

CCBM til at mobilisere beldnbare omsattelige aktiver pa et greenseoverskridende grundlag.

Nér links benyttes mellem veerdipapirafviklingssystemerne i kombination med CCBM opbevarer modparterne akti-
verne, der er udstedt i udstedervardipapirafviklingssystemet, direkte i en konto hos et investorverdipapirafviklings-
system eller via en depotinstitution. Ved relayed links kan et tredje vaerdipapirafviklingssystem agere som mellemled.

Disse aktiver kan udstedes i en E@S vardipapircentral uden for euroomradet, forudsat at et link mellem udsteder-
vaerdipapirafviklingssystemet og investorverdipapirafviklingssystemet er blevet godkendt af Eurosystemet i henhold

til de standarder og vurderingsprocedurer, der er beskrevet i Eurosystemets vurderingsrammer.

Graf 5

Korrespondentcentralbankmodellen med links

Brug af belinbare aktiver udstedt af veerdipapirafviklingssystemet i land C og opbevaret i
veerdipapirafviklingssystemet i land B hos en modpart med hjemsted i land A gennem et direkte link mellem
veerdipapirafviklingssystemerne i land B og C for at opnd kredit fra den nationale centralbank i land A
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Hvis belanbare aktiver skal overfores gennem CCBM med links, skal modparterne sikre, at verdipapirerne leveres pa
en konto i det relevante investorvardipapirafviklingssystem inden kl. 16 CET pa afviklingsdagen for at sikre afvik-
lingen af verdiansettelsesoperationer samme dag. Alle mobiliseringsanmodninger, der modtages af de nationale
centralbanker i hjemlandet fra deres modparter efter kl. 16 CET, eller alle anmodninger om levering af belanbare
aktiver pd en konto hos den relevante investorverdipapircentral efter kl. 16 CET behandles s vidt muligt i henhold
til de pagaldende veerdipapircentralers sluttidspunkter.«

14. I afsnit 6.6 tilfojes folgende afsnit som afsnit 6.6.4:

»6.6.4. CCBM med tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse

CCBM (herunder CCBM med links) anvendes ogsd som grundlag for greenseoverskridende benyttelse af tjenester til
forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse, hvorved den nationale centralbank i en medlemsstat, hvor tjenester til
forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse tilbydes til graenseoverskridende brug i Eurosystemet, agerer som korrespon-
dentcentralbank for de nationale centralbanker i andre medlemsstater, hvis modparter har anmodet om at benytte
de pagaldende tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse pa et greenseoverskridende grundlag. Den rele-
vante trepartsagent skal godkendes af Eurosystemet.

Granseoverskridende tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse gor det muligt for modparter at gge eller
mindske storrelsen af den sikkerhed, de stiller i deres nationale centralbank i hjemlandet (herefter »den globale stor-
relsec).

Graf 6

Granseoverskridende trepartstjenester

Brug af beldinbare aktiver, der opbevares af trepartsagenten i land B for en modpart med hjemsted
iland A for at opnd kredit fra den nationale centralbank I land A.
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Bemark: Pilen »Information om sikkerhedsstillelse« mellem modpart A og den nationale centralbank A kan vere
irrelevant for visse trepartsagenter (atheengig af den valgte aftalemodel) og i sidanne tilfelde skal modparten ikke
sende en instruktion til eller modtage en bekraftelse fra den nationale centralbank A.c

15. I Appendiks 8 indsttes folgende afsnit som det nastsidste afsnit:

»For verdipapirer af asset-backed typen, hvor de aktiver, der genererer pengestremme, omfatter tilgodehavender pd
kreditkort, galder oplysningskravene pd ldnniveau fra den 1. april 2014 og overgangsperioden pd ni mdneder
opherer den 31. december 2014.«
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16. I afsnit 8 erstattes den anden fodnote af folgende:

»(*) dvs. 30. september 2013 for detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom og sméd og mellemstore virksom-
heder, 30. november 2013 for galdsinstrumenter med pant i erhvervsejendomme, 30. september 2014 for
billén, forbrugslin, leasingtilgodehavender og 31. december 2014 for kreditkorttilgodehavender.«.
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