White paper

TARGET2-Securities

Un projet ambitieux

Aprés prées de deux ans de travaux avec les CSD et les marchés, le Conseil des Gouverneurs
de | a BCE a décidé officiellement, | e
service de réglement/livraison dans la zone Euro baptisé TARGET2-Securities (T2S).

La décision du Conseil a été motivée par plusieurs constats, dont une fragmentation des
infrastructures de réglement/livraison en Europe qui se traduit par des colts de
réglement/livraison cross-border trés élevés et qui constitue un frein évident a la mise en

ceuvre d’'un véritable marché européen d
qgu’ il a été fixé par |l a BCE, est donc
titres auonswdpéennednetammeéntken iéduisant trés significativement les

co(ts a la fois des opérations cross-border et de détention de titres non domestiques.

Pour ce faire, | a BCE a déci de de
réglement/livraison quipermett r a un dénouement fil de
en especes chez n’'importe quel CSD de

interfacé) et sur un compte unique en monnaie banque centrale.

Point important, T2S ne se substitue pas aux CSD qui continueront a assurer leurs
fonctions principales de conservation des titres, de gestion des opérations sur titres, ainsi
que les relations avec les investisseurs, les intermédiaires et les émetteurs.

La plateforme sera | a sagaophardgeér adedd ’'IE
d’ailleurs développée et exploitée sur
Deutsche Bundesbank, Banco de Espafia, E
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Schéma d’ensemble de T2S

Autres RTGS

Quelques grands principes de fonctionnement

La participation des CSD a T2S ne sera pas obligatoire; chaque CSD pouvant choisir de le
rejoindre et a quel moment.

Les CSD seront | e point d' entrée vers
contracter directement avec les CSD olU sont déposée s |l es val eur s
régler/livrer Chaque CSD restera | éga

de la fermeture des comptes titres de ses adhérents dans T2S.

www.slib.com

Le Settlement en Europe

La MiIFID a
modifié le paysage du Trading

profondément
en Europe en favorisant
| " avenement d
plateformes de négociation.
Un an et demi apres sa mise en

_cUVT e, ces pl
nombreuses, ont obligé les
principaux opérateurs

boursiers européens a revoir
leurs grilles tarifaires et a
lancer leurs propres systémes
alternatifs de négociation.

Le Clearingn’ a pas
directive mais des

recommandations de la part

de la Commission européenne

afin d’incite
s'interconnect
ainsi a leurs clients le choix du

prestataire de compensation.

Le mouvement est en cours et

I 7 i nt eréespadrmomade i
entre les principales CCP.

Ce fut ensuite au tour du
Settlement, troisieme élément
du triptyque qui compose la
filiere de traitement des titres,
de faire | "o0ob
des autorités européennes. En
effet, nonobstant les initiatives
prises par Euroclear avec la
Single Platform ou la joint-
venture qui réunit huit CSD au
sein de Link-Up Markets, la
BCE a décidé, en juillet 2008,
d’ engager |l e -
Securities.

Ce projet est extrémement
ambitieux puis
c r é atun eystemal unique
de reglement/livraison
européen auquel tous les CSD
européens qui le souhaitent
viendraient adhérer. Si cette
adhésion se confirme, nul
doute que TARGET2-Securities
contribuera  a remodeler
significativement le paysage du
settlement en Europe.
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T2S permettra égal ement a cert ardimestemant t
avec la plateforme. lls resteront cependant clients des CSD qui garderont le business et la
relation avec leurs participants.

Les regles et les procédures de Settlement seront communes a tous les CSD participants,
ce qui suppose que celles-ci soient harmonisées.

En matiére de tarification, il est envisagé un tarif unique pour les opérations domestiques
et crossborder intra T2S et ce, sans augmentation de la tarification des opérations
domestiques a prestation équivalente.

Périmetre fonctionnel de T2S

Le périmetre de T2S est restreint au Settlement, ce qui exclut la possibilité pour T2S de
proposer des services autour de la gestion de la conservation. T2S comportera donc trois
nstruct.i

grands groupes de fonctions : la gestion du cycle de vie de | ' i on

dénouement et les interfaces.

T2S assurera un dénouement en temps réel avec auto-collatéralisation et optimisation des
procédures, quels que soient le CSD et la Banque Centrale ou sont déposés les titres et le
compte especes. Il pourra également procéder a des réalignements en temps réel, lorsque
des titres émis chez un CSD doivent étre dénoués chez un autre CSD.

T2S offrira des services de regl ement
européennes.

Calendrier et impacts

leprojet est actuell ement dans sa phase

est prévu courant 2010. Deux ans sont ensuite laissés a la réalisation et aux tests, pour
une mise en production aux alentours du 2éme trimestre 2013 et une migration qui

devrait s’'étaler sur |l e reste de 2013 e
Direct ement concernés, |l es CSD devront
nouvelles régles de gestion induites pa
Par ricochet et dan<i upedmésateaequprkc

projet, leurs participants devront également faire évoluer leurs applications pour
s’ adapter a ces évolutions et pl us g
importantes que chaque CSD apportera a sa messagerie.

La teneur et le niveau de ces adaptations devront étre précisés par Euroclear qui, apres

| "abandon de SP Settl ement, devra deéefi
actuels (RGV pour ESES) et T2S.
En permettant d’'accéder a n’importe que

fois les transferts de titres cross-border et la conservation de titres chez des CSD
étrangers. Malgré tout, il faut relativiser ce dernier point, T2S ne présupposant
aucunement > harmoni sation des pratiaqu
demeure un frein a |l a conservation de t

Intéressé ?

Notre expertise dans ce domaine est a votre disposition.

Pour plus doéinformations sur nos
internet www.slib.com ou bien nous écrire a sales.contact@slib. com.

solutions de r

www.slib.com

La réponse de SLIB

T2S est un projet structurant
pour Il mactivi
niveau européen surtout si,
comme (.
initiateurs, celui-ci amene les
CSD a élargir leurs services a
des titres dé
CSD.
Pour cette raison, SLIB a
décidé d’  en a
plus preées afi
bouleversements et de faire
évoluer en conséquence son
produit de gestion des
réglements/livraisons
domestiques et cross-border :
SLIB Settlement.

Sa compétence reconnue en

tant que fournisseur
historique de solutions titres,
son expérience dans la gestion
de nombreux processus de
réglement/livraison font de
SLIB un partenaire privilégié
pour accompagner les
établissements financiers dans

ce nouveau paysage européen.
Apropos de SLIB
SLIB accompagne depuis plus

de 20 ans
métiers des titres en France et

|'"évolution des

en Europe en offrant des
solutions front, middle et back
office permettant
banques,
d'investissement, sociétés de
gestion et
financiers spécialisés
d’ automati ser
leurs activités cash et dérivés

aux
entreprises

établissements

sur les marchés européens.

Aujourd’ hui ,
dans 7 pays
européens - en France, au

institutions

Benelux, au Royaume-Uni, en
Italie, et au Portugal - utilisent
les solutions SLIB.
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