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2012/0029(COD) - 01/08/2012 - Banque centrale européenne: avis, orientation, rapport

AVISDE LA BANQUE CENTRALE EUROPEENNE (BCE) sur la proposition de réglement
concernant I’amélioration du r églement des opérations sur titres dans!|’Union européenne et les
dépositaires centraux detitres (DCT).

Le réglement propose, de méme que la directive 2004/39/CE et |a proposition de réglement concernant les
produits dérivés négociés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux, fera partie du
cadre réglementaire applicable aux infrastructures de marchés financiers et aux plates-formes de
négociation.

Dans contexte, la BCE soutient le réglement proposé, qui améliorera le cadre juridique et opérationnel
des reglements transfrontaliers dans I’Union en général et dans Target2-Titres (T2S) en particulier
(actuellement développé par |’ Eurosysteme afin de créer un mécanisme de réglement unique pour I’
Europe). A cet égard, |a BCE recommande que le réglement proposé, ainsi que |es actes de mise en cauvre
correspondants, soit adopté avant le lancement de T2S, prévu en juin 2015.

La BCE formule les recommandations suivantes :

Champ d’application du réglement : la BCE observe que le reglement proposé ne définit pas les
«instruments financiers» et que certaines de ses dispositions s appliquent seulement aux «titres» ou aux
valeurs mobiliéres, alors que d’ autres s appliguent également aux instruments du marché monétaire, aux
parts d’ organismes de placement collectif et aux quotas d’ émission.

LaBCE estime qu'il convient de réglementer lestrois services de base. Dans ce contexte et, par souci de
clarté juridique, la BCE recommande de préciser davantage le champ d’application du reglement
proposé. Elle suggére de modifier la définition du DCT afin d éviter un arbitrage réglementaire résultant
de lacréation par un DCT de deux ou trois entités juridiques pour gu’ elles exercent différentes activités de
base sans étre soumises au reglement applicable aux DCT. Toute personne morale proposant I’ un des trois
services de base devrait étre soumise au réglement.

Coopération entrelesautorités : la BCE estime que le réglement devrait :

e assurer que les pouvoirs des autorités compétentes et de I’ Autorité européenne des marchés
financiers (AEMF) soient compl étés et équilibrés par une participation adéquate des membres du
SEBC;

e étre cohérent avec les principes du Comité sur les systemes de paiement et de reglement (CPSR) et
de I'Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV). Une coopération étroite
devrait étre encouragée entre les autorités compétentes et les membres du SEBC, du point de vue de
la surveillance et en tant que banques centrales d’ émission et sans préudice des pouvoirs de bangque
centrale ; la BCE souligne en outre la nécessité de travaux communs entre I’ AEFM et |le SEBC sur
le développement de projets de normes techniques ;

e faciliter une supervision et une surveillance extensives dans un cadre transfrontalier étant
donné le développement escompté des opérations et des reglements transfrontaliers, de méme que
des liens entre DCT, un aspect qui sera encouragé par le lancement de la plate-forme commune de
T2S.


http://www.eur-lex.europa.eu/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=COM:2010:0484:FIN:FR:PDF

DCT et services accessoires detype bancaire:

¢ |ereglement proposé opere une distinction entre les types de services bancaires accessoires pour les
participants aux systémes de réglement de titres liés au service de reglement d' un coté, et les types
de services bancaires accessoires liés a d’ autres services de base ou accessoires d’ autre part. La
BCE estime que cette distinction n’est pas claire et que le type de services bancaires accessoires
visé devrait étre aligné dans la mesure du possible sur la terminologie de la législation bancaire
européenne ;

¢ une évaluation plus détaillée des diver ses options afférentes a la fourniture de services bancaires
accessoires contribuerait a déterminer pleinement les différents risques et les profils de ces options,
en terme d’ efficacité, et elle serait utile ala définition du modéle le plus sOr et le plus efficace. La
BCE est préte a contribuer a cette évaluation.

¢ aucune incertitude ne devrait subsister quant al’ étendue exacte des services bancair es accessoir es
gue les établissements de crédit désignés seraient autorisés a fournir, des exigences prudentielles
auxquellesils seraient soumis et aleur niveau d’ autonomie vis-avis du cadre |égidlatif bancaire ;

¢ |ereglement propose limite les services qu’ un établissement de crédit désigné, appartenant au méme
groupe que le DCT, doit fournir. La BCE recommande d’étendre cette limitation a tous les
établissements de crédit qui fournissent des services bancaires énumérés a la section C de |’annexe |
aux participants a un systeme de reglement de titres, eu égard aux effets négatifs potentiels sur la
capacité des DCT a continuer de remplir leurs fonctions, notamment celles qui sont basées sur un
mécanisme de réglement-livraison, dans le cas de la résolution de défaillance ou de I’ insolvabilité d’
un établissement de crédit ;

e enfin, la procédure proposée pour accorder une dérogation est plutét complexe et pourrait étre
simplifiée afin de parvenir au niveau nécessaire de sécurité et d’ uniformité.

Compatibilité avec les nor mes inter nationales applicables aux DTC : la BCE recommande de résoudre
les incompatibilités demeurant entre les principes du CSPR-OICV et |e réglement proposé. Par exemple :
i) les exigences de participation progressive ne sont pas abordées ; ii) le réglement proposé mentionne la
nécessité de gérer les risques provenant des interdépendances uniquement dans le cadre du risque
opérationnel ; iii) il existe également des incompatibilités concernant la gestion du risque de liquidité.

Conflits de lois : le reglement proposé prévoit une régle générale selon laguelle toute question relative
aux aspects patrimoniaux des instruments financiers détenus par un DCT est régie par laloi du pays ou le
compte est situé. La BCE s oppose fermement a I'introduction de regles de conflits de lois
supplémentaires qui seraient incompatibles avec la législation de I’ Union et qui affecteraient la sécurité
juridique.

En outre, la BCE juge nécessaire d’harmoniser les divers cadres juridiques de I’Union régissant la
détention et la cession de titres et I’ exercice de droits associés aux titres conformément au rapport définitif
du Legal Certainty Group (groupe de travail sur la sécurité juridique).

Régime spécifique de résolution des défaillances de DCT : la BCE recommande d' adopter un régime
spécifique et détaillé de résolution des défaillances de DCT, le reglement proposé n’ en prévoyant pas.
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