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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS DIREKTIV 98/26/EF
af 19. maj 1998

om endelig afregning i betalingssystemer og
veerdipapirafviklingssystemer

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION
HAR —

under henvisning til traktaten om oprettelse af Det Europziske Felles-
skab, serlig artikel 100 A,

under henvisning til forslag fra Kommissionen (1),
under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske Moneteere Institut (2),

under henvisning til udtalelse fra Det Okonomiske og Sociale
Udvalg (3),

i henhold til fremgangsméden i traktatens artikel 189 B (*),0g

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Lamfalussy-rapporten fra 1990 til G 10-landenes centralbank-
chefer paviste den betydelige risiko, der er forbundet med beta-
lingssystemer, som opererer pa grundlag af flere retlige typer
betalingsnetting, navnlig multilateral betalingsnetting; det er af
altafgerende betydning at f4 mindsket de retlige risici, der er
forbundet med deltagelse i realtidsbruttosystemer i betragtning
af den stadig sterre udbredelse af sadanne systemer;

(2)  det er tillige af storste vigtighed at fi mindsket risikoen ved at
deltage i veerdipapirafviklingssystemer, navnlig nér der er en tat
forbindelse mellem sddanne systemer og betalingssystemer;

(3)  dette direktiv skal medvirke til at fi arrangementer for graense-
overskridende betalinger og vardipapirafvikling i Faellesskabet til
at fungere problemlast og omkostningseffektivt, hvorved den frie
bevaegelighed for kapital i det indre marked styrkes; dette direktiv
bygger saledes videre pd de fremskridt, der er gjort hen imod den
fulde gennemforelse af det indre marked, serlig hen imod den
frie udveksling af tjenesteydelser og liberaliseringen af kapitalbe-
vaegelserne, med henblik pa virkeliggerelsen af Den @konomiske
og Monetare Union;

(4)  medlemsstaternes love ber tage sigte pd at minimere den forstyr-
relse af et system, som en insolvensbehandling mod en af syste-
mets deltagere forer med sig;

(") EFT C 207 af 18.7.1996, s. 13, og EFT C 259 af 26.8.1997, s. 6.

(» Udtalelse afgivet den 21. november 1996.

(®) EFT C 56 af 24.2.1997, s. 1.

(*) Europa-Parlamentets udtalelse af 9. april 1997 (EFT C 132 af 28.4.1997,
s. 74), Radets faelles holdning af 13. oktober 1997 (EFT C 375 af 10.12.1997,
s. 34) og Europa-Parlamentets afgerelse af 29. januar 1998 (EFT C 56 af
23.2.1998). Rédets afgerelse af 27. april 1998.
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®)

6)

M

©

(10)

(amn

(12)

et forslag til direktiv om sanering og likvidation af kreditinstitut-
ter, som blev forelagt i 1985 og endret den 8. februar 1988, er
stadig ikke vedtaget af Radet; den konvention om konkurs, som
medlemsstaterne, forsamlet 1 Radet, wudarbejdede den
23. november 1995, udelukker udtrykkeligt forsikringsselskaber,
kreditinstitutter og investeringsselskaber;

dette direktiv skal daekke sével indenlandske som granseover-
skridende betalingssystemer og vardipapirafviklingssystemer,
det skal gelde for fallesskabssystemer og for sikkerhed, som
stilles af deltagerne, det vare sig faellesskabsdeltagere eller tredje-
landsdeltagere, i forbindelse med deltagelse i sddanne systemer;

medlemsstaterne kan anvende dette direktivs bestemmelser pa
indenlandske institutter, der deltager direkte i tredjelandssystemer,
og pa sikkerhed, der stilles i forbindelse med deltagelse i sdédanne
systemer;

en mindskelse af den systembetingede risiko forudsetter iser, at
afregningen er endelig, og at der kan ske fyldestgerelse i stillet
sikkerhed; ved sikkerhed skal forstds alle midler, som en deltager
stiller til radighed for de andre deltagere i betalingssystemet
og/eller verdipapirafviklingssystemet, til sikring af rettigheder
og forpligtelser i forbindelse med det pédgeldende system,
herunder genkebsaftaler, lovbestemt tilbageholdsret og fiduci-
ariske overdragelser, bestemmelser i national lovgivning om,
hvilken form for sikkerhed der kan anvendes, ber ikke bereres
af dette direktivs definition af sikkerhed;

ved at omfatte sikkerhed, der stilles i forbindelse med trans-
aktioner foretaget af medlemsstaternes centralbanker i deres egen-
skab af centralbank, herunder pengepolitiske transaktioner, stotter
dette direktiv Det Europaiske Monetere Institut i dets opgave
med at effektivisere graenseoverskridende betalinger med
henblik pé forberedelsen af tredje fase af Den Qkonomiske og
Monetare Union, og det bidrager dermed til at skabe de nedven-
dige retlige rammer for den fremtidige europaiske centralbanks
virke;

overferselsordrer og netting af sddanne ordrer ber have retsvirk-
ning i alle medlemsstaters retssystemer og veare bindende for
tredjeparter;

regler om, at netting er endelig, ber ikke vere til hinder for, at
systemer, for netting finder sted, kontrollerer, om de ordrer, der er
indgdet i systemet, er i overensstemmelse med systemets regler
og giver systemet mulighed for at afregne;
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(13) ingen bestemmelser i dette direktiv ber vere til hinder for, at en
deltager eller en tredjepart i forbindelse med en overferselsordre,
som er indgaet i et system, kan paberabe sig en lovhjemlet ret til
eller et lovhjemlet krav p& omstedelse eller tilbagelevering i
tilknytning til den underliggende transaktion, f.eks. i tilfelde af
svig eller en teknisk fejl, s& lenge dette ikke medforer tilbage-
foring af netting eller tilbagekaldelse af overferselsordren i syste-
met;

(14)  det ber sikres, at overfarselsordrer ikke kan tilbagekaldes efter et
bestemt tidspunkt, der er fastsat i systemets regler;

Ml

(14a) Nationale kompetente myndigheder eller tilsynsmyndigheder ber
sikre, at operatererne af de systemer, der opretter de interoperable
systemer, s& vidt muligt er ndet til enighed om fzlles regler om
tidspunktet for overferselsordrers indgang i de interoperable
systemer. Nationale kompetente myndigheder eller tilsynsmyndig-
heder ber sikre, at reglerne om tidspunktet for overforselsordrers
indgang i et interoperabelt system, er samordnet i det omfang, det
er muligt og nedvendigt, siledes at der ikke opstér retsusikkerhed
i tilfeelde af et deltagende systems misligholdelse;

(15)  en medlemsstat ber straks underrette de evrige medlemsstater om
indledning af insolvensbehandling mod en deltager i et system;

(16) insolvensbehandling ber ikke have tilbagevirkende kraft for et
systems deltageres rettigheder og forpligtelser;

(17) sigtet med dette direktiv er endvidere at afgere, hvilken insol-
venslovgivning der i tilfelde af insolvensbehandling mod en
deltager i et system skal anvendes pa denne deltagers rettigheder
og forpligtelser i forbindelse med deltagelsen i et system,;

(18) den stillede sikkerhed ber beskyttes mod virkningerne af den
insolvenslovgivning, der finder anvendelse pd den insolvente
deltager;

(19) artikel 9, stk. 2, finder kun anvendelse pa et register, en konto
eller en verdipapircentral, hvoraf det klart fremgar, at der fore-
ligger ejendomsret til de pagaeldende veerdipapirer eller ret til at
fa dem udleveret eller overdraget;

(20) artikel 9, stk. 2, skal sikre, at hvis en deltager, medlemsstaternes
centralbanker eller den fremtidige europaiske centralbank har en
gyldig, reel sikkerhed som fastsat i lovgivningen i den medlems-
stat, hvor registeret, kontoen eller vardipapircentralen er belig-
gende, afgeres spergsmalet om, hvorvidt denne sikkerhed er
gyldig, og hvorvidt systemet (og den systemansvarlige) og en
hvilken som helst anden person, der direkte eller indirekte gor
sine krav geldende gennem systemet, kan kraeve fyldestgorelse
deri, udelukkende efter denne medlemsstats lovgivning;
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(22)

(23)

artikel 9, stk. 2, mé ikke berere anvendelsen og virkningen af den
lovgivning i en medlemsstat, i henhold til hvilken verdipapirerne
er udstedt, eller lovgivningen i den medlemsstat, hvor verdipa-
pirerne ellers opbevares (herunder uden begransninger lovgiv-
ningen om udstedelse af, ejendomsret til eller overdragelse af
sadanne veardipapirer eller rettigheder dertil), og ma ikke forstas
sddan, at der direkte vil kunne kraeves fyldestgerelse i enhver
sadan sikkerhed, eller at enhver sddan sikkerhed vil kunne aner-
kendes i en medlemsstat, medmindre det er i overensstemmelse
med lovgivningen i den pagzldende medlemsstat;

medlemsstaterne ber bestrabe sig pa at etablere hensigtsmassige
forbindelser mellem alle verdipapirafviklingssystemer, der er
omfattet af dette direktiv, med henblik pa sterst mulig gennem-
sigtighed og retssikkerhed i forbindelse med verdipapirtransaktio-
ner;

Er der tale om interoperable systemer, kan manglende samord-
ning af, hvilke regler der er galdende om tidspunktet for over-
forselsordrers indgang og uigenkaldelighed, udsatte deltagerne i
et system eller endog systemoperatoren som sadan for afsmit-
tende virkninger af en misligholdelse i et andet system. For at
begrense den systembetingede risiko er det enskeligt at fastsette,
at systemoperatgrer af interoperable systemer samordner reglerne
om tidspunktet for overferselsordrers indgang og uigenkalde-
lighed i deres systemer;

ovennavnte mal nés bedst ved at vedtage dette direktiv, som ikke
gér videre, end det er nedvendigt i dette gjemed —

UDSTEDT FOLGENDE DIREKTIV:

AFDELING 1
ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER

Artikel 1

Bestemmelserne i dette direktiv gaelder for:

a) systemer som defineret i artikel 2, litra a), der er underlagt lovgiv-
ningen i en medlemsstat, og som opererer i en hvilken som helst
valuta, i M1 euro < eller i forskellige valutaer, som det pageel-
dende system omregner indbyrdes

b) deltagere i et sddant system

¢) sikkerhed, der stilles i forbindelse med:

— deltagelse i et sadant system, eller

— transaktioner foretaget af medlemsstaternes centralbanker eller

Den Europaiske Centralbank i deres egenskab af centralbank.
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Artikel 2

I dette direktiv forstas ved:

a)

b)

»system«: et formelt arrangement

— mellem tre eller flere deltagere, ikke indbefattet dette systems
systemoperater, et eventuelt afregningsfirma, en eventuel central
medkontrahent, et eventuelt clearinginstitut eller en eventuel
indirekte deltager, med falles regler og standardiserede
ordninger for clearing, gennem en central medkontrahent eller
ikke, eller udferelse af overforselsordrer mellem deltagerne,

— som er underlagt lovgivningen i en medlemsstat valgt af
deltagerne, idet deltagerne dog kun kan velge lovgivningen i
en medlemsstat, hvor mindst en af dem har sit hovedkontor, og

— som, med forbehold af andre, strengere generelle vilkar, der
métte vere fastsat i den nationale lovgivning, er betegnet som
et system og anmeldt til Kommissionen af den medlemsstat,
hvis lovgivning finder anvendelse, efter at den pégeldende
medlemsstat har sikret sig, at systemets regler er fyldestgerende.

Pa de i1 forste afsnit anferte vilkdr kan en medlemsstat, nar den
finder, at den systembetingede risiko berettiger dertil, betegne
som et system et formelt arrangement, hvis virksomhed bestar i
at udfere overforsels-ordrer som defineret i litra i), andet led, og
som i begraenset omfang udferer ordrer, der vedrerer andre finansi-
elle instrumenter.

En medlemsstat kan ogsé i konkrete tilfaelde, nar den finder, at den
systembetingede risiko berettiger dertil, betegne som et system et
formelt arrangement mellem to deltagere, hvortil ikke medregnes et
eventuelt afregningsfirma, en eventuel central medkontrahent, et
eventuelt clearinginstitut eller en eventuel indirekte deltager.

Et arrangement, der aftales mellem interoperable systemer, udger
ikke et system

»institut«:

— et kreditinstitut som defineret 1 artikel 4, nr. 1, i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/48/EF af 14. juni
2006 om adgang til at optage og udeve virksomhed som kredit-
institut (omarbejdning) (1), herunder de institutter, der er opfert
pa listen i artikel 2 i nevnte direktiv,

() EUT L 177 af 30.6.20006, s. 1.
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<)

d)

— et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april
2004 om markeder for finansielle instrumenter (1), bortset fra de
institutter, der er opfort pa listen i artikel 2, stk. 1, i naevnte
direktiv,

— offentlige myndigheder og offentligt garanterede foretagender,
eller

— ecthvert foretagende, der har sit hovedkontor uden for Felles-
skabet, og som varetager samme opgaver som EF-kreditinsti-
tutter eller EF-investeringsselskaber som defineret i forste og
andet led,

nar disse deltager i et system og har ansvar for at indfri de finansi-
elle forpligtelser, der folger af overferselsordrer inden for det
pageldende system.

Hvis et system er underlagt tilsyn i overensstemmelse med national
lovgivning og kun udferer overforselsordrer som defineret i litra 1),
andet led, samt betalinger, der folger af sddanne ordrer, kan en
medlemsstat bestemme, at foretagender, der deltager i et sadant
system og har ansvar for at indfri de finansielle forpligtelser, der
folger af overferselsordrer inden for systemet, kan betragtes som
institutter, hvis mindst tre deltagere i det pageldende system herer
ind under de i forste afsnit naevnte kategorier, og hvis den system-
betingede risiko berettiger dertil

»central medkontrahent«: en enhed, der er mellemled mellem insti-
tutterne 1 et system, og som handler som disse institutters enemed-
kontrahent med hensyn til deres overferselsordrer

»afregningsfirma«: en enhed, som stiller afregnings-konti til
rddighed for institutter og/eller en central medkontrahent, der
deltager i systemer til anvendelse ved afregning af overferselsordrer
inden for sddanne systemer, og som eventuelt yder kredit til disse
institutter og/eller centrale medkontrahenter i afregnings-ejemed

»clearinginstitut«: en enhed, der er ansvarlig for beregningen af
institutters, en eventuel central medkontrahents og/eller et eventuelt
afregningsfirmas nettoposition

» M1 »deltager«: et institut, en central medkontrahent, et afreg-
ningsfirma et clearinginstitut eller en systemoperator <«

Systemets regler kan fastsatte, at samme deltager kan handle som
central medkontrahent, afregningsfirma eller clearinginstitut eller
kan udfere en del af eller alle disse opgaver.

En medlemsstat kan beslutte, at en indirekte deltager ved anven-
delsen af dette direktiv kan betragtes som deltager, hvis den
systembetingede risiko berettiger dertil. Betragtes en indirekte
deltager som deltager pd grund af den systembetingede risiko,
begrenser det ikke ansvaret for den deltager, gennem hvilken den
indirekte deltager sender overferselsordrer gennem systemet

() EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1.
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g)

h)

i)

k)

1)

m)

»indirekte deltager«: et institut, en central medkontrahent, et afreg-
ningsfirma, et clearinginstitut eller en systemoperater, som har
indgéet en aftale med en deltager i et system, der udferer over-
forselsordrer, hvorved den indirekte deltager bliver i stand til at
sende overforselsordrer gennem systemet, forudsat at den indirekte
deltager er kendt af systemoperateren

»vaerdipapirer«: alle de instrumenter, der er nevnt i afsnit C i bilag
I til direktiv 2004/39/EF

»overforselsordre«:

— en instruks fra en deltager om at stille et pengebelob til
radighed for en modtager ved en postering pa et kreditinstituts,
en centralbanks, en central medkontrahents eller et afregnings-
firmas konto, eller en instruks, som indebzarer overtagelse eller
indfrielse af en betalingsforpligtelse som defineret i systemets
regler, eller

— en instruks fra en deltager om at overfore ejendomsretten eller
andre rettigheder til et eller flere veerdipapirer ved notering i et
register eller pd anden vis

»insolvensbehandling«: kollektive foranstaltninger i henhold til en
medlemsstats eller et tredjelands lovgivning med henblik pd likvi-
dation eller sanering af deltageren, nar sddanne foranstaltninger
indebarer standsning eller begrensning af overforsler eller beta-
linger

»netting«: omregning til én nettofordring eller én nettoforpligtelse
af fordringer og forpligtelser, der folger af overferselsordrer, som
en eller flere deltagere udsteder til eller modtager fra en eller flere
andre deltagere, med det resultat, at der kun kan geres en netto-
fordring eller en nettoforpligtelse geeldende

»afregningskonto«: en konto i en centralbank, hos et afregnings-
firma eller hos en central medkontrahent, der anvendes til anbrin-
gelse af midler eller vaerdipapirer samt til afregning af transaktioner
mellem deltagerne i et system

»sikkerhed«: alle realiserbare aktiver, herunder uden begrens-
ninger finansiel sikkerhed, jf. artikel 1, stk. 4, litra a), i
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/47/EF af 6. juni
2002 om aftaler om finansiel sikkerhedsstillelse (1), der som pant
(herunder penge som pant) eller som led i en genkebsaftale eller
lignende aftale eller p4 anden made stilles som sikkerhed for rettig-
heder og forpligtelser, der kan opstd i forbindelse med et system,
eller som stilles som sikkerhed for medlemsstaternes centralbanker
eller Den Europeiske Centralbank

(") EFT L 168 af 27.6.2002, s. 43.
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n) »forretningsdag«: bade dag- og natafvikling omfattende alle
handelser, der forekommer i lobet af et systems forretningsmeessige
cyklus

0) »interoperable systemer«: to eller flere systemer, hvis systemopera-
torer har indgéet en indbyrdes aftale, der omfatter udferelse af
overforselsordrer pa tvers af systemerne

p) »systemoperator«: den enhed eller de enheder, som har det retlige
ansvar for driften af et system. En systemoperater kan ogsa handle
som afregningsfirma, central medkontrahent eller clearinginstitut.

AFDELING II
NETTING OG OVERFORSELSORDRER

Artikel 3

YMl1

" 1. Overforselsordrer og netting har retsvirkning og er bindende for
tredjeparter, selv i tilfelde af insolvensbehandling mod en deltager,
safremt overferselsordrerne var indgdet i systemet inden tidspunktet
for insolvensbehandlingens indledning, jf. artikel 6, stk. 1. Dette
gaelder selv i tilfelde af insolvensbehandling mod en deltager (i det
pageldende system eller i et interoperabelt system) eller mod systemo-
perateren af et interoperabelt system, der ikke er deltager.

Indgér overforselsordrer i et system efter tidspunktet for indledningen af
insolvensbehandlingen og udferes pa den forretningsdag, som defineret i
systemets regler, hvor denne behandling indledes, kan de kun geres
retligt geeldende over for og er kun retligt bindende for tredjeparter,
hvis systemoperatoren kan bevise, at denne péd det tidspunkt, hvor
sddanne overforselsordrer blev uigenkaldelige, hverken var vidende
om eller burde have varet vidende om indledningen af insolvens-
behandlingen.

2. Ingen lov, forskrift, regel eller praksis med hensyn til omstedelse
af kontrakter og transaktioner, som er indgdet inden tidspunktet for
insolvensbehandlingens indledning, jf. artikel 6, stk. 1, ma medfere
tilbageforing af netting.

3. Tidspunktet for, hvornar en overferselsordre er indgéet i et system,
fastsaettes 1 det pageldende systems regler. Hvis den nationale lovgiv-
ning, som systemet er underlagt, indeholder bestemmelser om, hvornar
en overferselsordre er indgéet, skal det pageldende systems regler vere
i overensstemmelse med siddanne bestemmelser.

4. Er der tale om interoperable systemer, fastsetter hvert system selv
i sine regler tidspunktet for overferselsordrers indgang i systemet, pa en
sddan made at det sd vidt muligt sikres, at alle de pagaldende inter-
operable systemers regler samordnes i sa henseende. Medmindre det er
udtrykkeligt fastsat i alle de pagaldende interoperable systemers regler,
bergres et systems regler om tidspunktet for en overferselsordres
indgang ikke af reglerne i andre systemer, hvormed det er interopera-
belt.
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Artikel 4

Medlemsstaterne kan fasts®tte, at indledning af insolvensbehandling
mod en deltager eller en systemoperator af et interoperabelt system
ikke ma veare til hinder for, at midler eller vardipapirer, der er
disponible pa den pageldende deltagers afregningskonto, anvendes til
at indfri deltagerens forpligtelser inden for systemet eller inden for et
interoperabelt system pa forretningsdagen for insolvensbehandlingens
indledning. Medlemsstaterne kan endvidere fastsette, at en kreditfacili-
tet, der er bevilget en sddan deltager i forbindelse med deltagelse i
systemet, anvendes til at indfri vedkommendes forpligtelser inden for
systemet eller inden for et interoperabelt system mod fyldestgerelse i en
disponibel, reel sikkerhed.

Artikel 5

En overferselsordre kan ikke tilbagekaldes af en deltager i et system og
heller ikke af en tredjepart efter et bestemt tidspunkt, der er fastsat i
systemets regler.

Er der tale om interoperable systemer, fastsetter hvert system i sine
regler tidspunktet for overferselsordrers uigenkaldelighed pa en siddan
made at det sa vidt muligt sikres, at alle de pageldende interoperable
systemers regler samordnes i sd henseende. Medmindre det er udtryk-
keligt fastsat i alle de pageldende interoperable systemers regler,
berares et systems regler om tidspunktet for en overforselsordres uigen-
kaldelighed ikke af reglerne i andre systemer, hvormed det er inter-
operabelt.

AFDELING III

BESTEMMELSER VEDRORENDE INSOLVENSBEHANDLING

Artikel 6

1.  Ved anvendelsen af dette direktiv er tidspunktet for insolvens-
behandlingens indledning det tidspunkt, hvor den kompetente retslige
eller administrative myndighed traeffer afgerelse herom.

2. Nar der er truffet en afgorelse efter stk. 1, meddeler den kompe-
tente retslige eller administrative myndighed straks denne afgerelse til
den myndighed, som medlemsstaten har gjort ansvarlig.

3.  Den i stk. 2 omhandlede medlemsstat underretter straks Det Euro-
paxiske Udvalg for Systemiske Risici, de ovrige medlemsstater og Den
Europziske Tilsynsmyndighed (Den Europziske Verdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed) (i det folgende benavnt »ESMA«), der er
oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1095/2010 (V).

() EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84.
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Artikel 7

Insolvensbehandling har ikke tilbagevirkende kraft for de rettigheder og
forpligtelser for en deltager, der folger af eller har forbindelse med den
pageldendes deltagelse i et system inden tidspunktet for en sédan
behandlings indledning, jf. artikel 6, stk. 1. Dette gelder bl.a. for s
vidt angar rettigheder og forpligtelser for en deltager i et interoperabelt
system eller for en systemoperator af et interoperabelt system, der ikke
er deltager.

Artikel 8

Hvis der indledes insolvensbehandling mod en deltager i et system, skal
de rettigheder og forpligtelser, der folger af eller har forbindelse med
den pageldendes deltagelse i systemet, fastlegges efter den lovgivning,
som systemet er underlagt.

AFDELING 1V

BESKYTTELSE AF SIKKERHEDSHAVERENS RETTIGHEDER MOD
VIRKNINGERNE AF SIKKERHEDSSTILLERENS INSOLVENS

Artikel 9

1.  Den ret til fyldestgorelse i stillet sikkerhed, som tilkommer en
systemoperator eller deltager, der har fiet sikkerheden stillet i forbin-
delse med et system eller interoperabelt system, og den ret til fyldest-
gorelse 1 stillet sikkerhed, som tilkommer medlemsstaternes central-
banker eller Den Europziske Centralbank, bereres ikke af insolvens-
behandling mod:

a) en deltager (i det bererte system eller i et interoperabelt system),
b) en systemoperator af et interoperabelt system, der ikke er deltager,

¢) en medkontrahent for medlemsstaternes centralbanker eller Den
Europziske Centralbank eller

d) enhver tredjepart, der stillede sikkerheden.

Den stillede sikkerhed kan realiseres med henblik pa fyldestgerelse af
saddanne rettigheder.

Har en systemoperator stillet sikkerhed for en anden systemoperater i
forbindelse med et interoperabelt system, bereores den sikkerhedsstil-
lende systemoperators ret til naevnte sikkerhed ikke af en insolvens-
behandling mod den sikkerhedsmodtagende systemoperator.

2. Stilles verdipapirer, herunder rettigheder til verdipapirer, som
sikkerhed for deltagere, systemoperatorer eller medlemsstaternes central-
banker eller Den Europziske Centralbank, jf. stk. 1, og disses rettig-
heder med hensyn til de pageldende vardipapirer, eller rettigheder, der
tilkommer en forvalter (nominee), mandatar eller tredjemand, der
handler pa deres vegne, som fastsat i loven er noteret i et register, pa
en konto eller i en vardipapircentral i en medlemsstat, afgeres sddanne
enheders rettigheder som sikkerhedshavere med hensyn til de pagel-
dende vardipapirer efter denne medlemsstats lovgivning.
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AFDELING V
AFSLUTTENDE BESTEMMELSER

Artikel 10

YM2
" 1. Medlemsstaterne angiver, hvilke systemer og respektive systemo-
peratorer der skal omfattes af dette direktiv, og anmelder disse til
ESMA og meddeler, hvilken myndighed de har gjort ansvarlig, jf.
artikel 6, stk. 2. ESMA offentligger disse oplysninger pa sit websted.

Systemoperateren skal over for den medlemsstat, hvis lovgivning finder
anvendelse, angive, hvem deltagerne i systemet er, herunder eventuelle
indirekte deltagere, og skal meddele enhver @ndring med hensyn til
deltagerne.

Foruden den i andet afsnit omhandlede angivelse kan medlemsstaterne
bestemme, at der skal fores tilsyn med eller ske godkendelse af syste-
mer, der henherer under deres kompetence.

Et institut skal pa4 anmodning af enhver, der har en begrundet interesse,
informere om, hvilke systemer det deltager i, samt om de vasentligste
bestemmelser, der gelder for disse systemers virkemade.

2. Et system, der er betegnet som et system inden ikrafttreedelsen af
de nationale bestemmelser til gennemforelse af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2009/44/EF af 6. maj 2009 om @ndring af direktiv
98/26/EF om endelig afregning i betalingssystemer og verdipapirafvik-
lingssystemer og direktiv 2002/47/EF om aftaler om finansiel sikker-
hedsstillelse for sd vidt angar forbundne systemer og geldsfordringer,
fortseetter med at veere omfattet af dette direktiv (1).

En overforselsordre, der indgér i et system, inden nationale bestem-
melser til gennemforelse af direktiv 2009/44/EF traeder i kraft, men
som afvikles efter dette tidspunkt, anses som en overferselsordre med
henblik pa dette direktiv.

Artikel 10a

1. De kompetente myndigheder samarbejder med ESMA for sa vidt
angdr dette direktiv, 1 overensstemmelse med forordning (EU)
nr. 1095/2010

2. De kompetente myndigheder giver hurtigst muligt ESMA alle de
oplysninger, der er nedvendige for, at den kan varetage sine opgaver i
overensstemmelse med artikel 35 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 11

1.  Medlemsstaterne sztter de nedvendige love og administrative
bestemmelser i1 kraft for at efterkomme dette direktiv inden den
11. december 1999. De underretter straks Kommissionen herom.

() EUT L 146 af 10.6.2009, s. 37
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Disse love og administrative bestemmelser skal ved vedtagelsen inde-
holde en henvisning til dette direktiv eller skal ved offentliggerelsen
ledsages af en sddan henvisning. De n®rmere regler for henvisningen
fastseettes af medlemsstaterne.

2. Medlemsstaterne meddeler Kommissionen teksten til de vigtigste
nationale retsforskrifter, som de udsteder pa det omrade, der er omfattet
af dette direktiv. I meddelelsen opstiller medlemsstaterne en oversigt,
der viser, hvilke nationale bestemmelser der findes eller indferes i
forhold til hver enkelt artikel i dette direktiv.

Artikel 12

Kommissionen forelegger senest tre ar efter den i artikel 11, stk. 1,
nzvnte dato Europa-Parlamentet og Rédet en rapport om anvendelsen af
dette direktiv, eventuelt ledsaget af forslag til en revision heraf.

Artikel 13

Dette direktiv traeder i kraft pd dagen for offentliggarelsen i De Euro-
peeiske Feellesskabers Tidende.

Artikel 14

Dette direktiv er rettet til medlemsstaterne.



