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REGLAMENTO (UE) n.2 795/2014, DEL BANCO CENTRAL EUROPEO de 3 de julio, sobre los
requisitos de vigilancia de los sistemas de pago de importancia sistémica.

(DOUE L 127, de 23 de julio de 2014)

EL CONSEJO DE GOBIERNO DEL BANCO CENTRAL EUROPEO,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea, en particular el articulo 127,
apartado 2,

Vistos los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo, en
particular su articulo 3.1, su articulo 22 y su articulo 34.1, primer guion,

Considerando lo siguiente:

(1) En el articulo 127, apartado 2, cuarto guion, del Tratado y en el articulo 3.1, cuarto guion,
de los Estatutos del Sistema Europeo de Bancos Centrales y del Banco Central Europeo (en
adelante, «los Estatutos del SEBC») se encomienda al Eurosistema que promueva el buen
funcionamiento de los sistemas de pago.

(2) El Eurosistema promueve el buen funcionamiento de los sistemas de pago, entre otras,
mediante las labores de vigilancia.

(3) En enero de 2001, el Eurosistema aprobé los Principios Basicos para los Sistemas de Pago
Sistémicamente Importantes desarrollados por el Comité de Sistemas de Pago y Liquidacidn
(CPSS) del Banco de Pagos Internacionales (BPl) como requisitos minimos para los sistemas de
pago de importancia sistémica (SIPS).

(4) En abril de 2012, los Principios Basicos para los Sistemas de Pago Sistémicamente
Importantes fueron sustituidos por los principios para las infraestructuras del mercado
financiero elaborados por el CPSS y el Comité Técnico de la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores (I0SCO) (en adelante, «los principios CPSS-I0SCO»)

(5) De conformidad con los principios CPSS-I0SCO, los SIPS deben estar sujetos a una vigilancia
eficaz basada en criterios claramente definidos y anunciados al publico, debido a su potencial
para desencadenar riesgos sistémicos si no estan suficientemente protegidos frente a los
riesgos a los que estan expuestos. Ademas, las autoridades competentes deben contar con
facultades y recursos suficientes para cumplir sus respectivas funciones, incluida la adopcién
de medidas correctoras. CPSS-I0SCO recomienda aplicar estos principios en la maxima medida
en que lo permitan los marcos juridicos y reguladores nacionales.
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(6) En consecuencia, al objeto de garantizar la eficiencia y solidez de los SIPS, el Banco Central
Europeo (BCE) ha decidido aplicar los principios CPSS-IOSCO mediante un reglamento. Del
mismo modo, se espera que autoridades de otros paises también introduzcan y apliquen los
principios CPSS-IOSCO en sus respectivos ordenamientos juridicos y reguladores en la medida
que tales regimenes lo permitan.

(7) El presente Reglamento se aplica a los SIPS, que incluyen tanto los sistemas de pago para
grandes importes como los sistemas de pequefios pagos de importancia sistémica. Se aplica a
los sistemas de pago gestionados tanto por bancos centrales como por operadores privados.
Los principios CPSS-IOSCO reconocen que hay casos excepcionales en los que se aplican de
modo distinto a los sistemas de pago gestionados por los bancos centrales debido a los
requisitos establecidos en las disposiciones legales y reglamentarias, o en las politicas. El
Eurosistema tiene objetivos y responsabilidades de politica publica, asi como un marco
institucional definido en el Tratado y los Estatutos del SEBC, lo que significa que los SIPS del
Eurosistema pueden quedar exentos de determinadas exigencias del presente Reglamento. En
este contexto, los SIPS del Eurosistema quedardn exentos de determinados requisitos
especificos sobre gobierno, planes de liquidacién, recursos propios y activos liquidos, garantias
y riesgos de inversidn, que contemplen las mismas areas que los correspondientes requisitos
adoptados formalmente por el Consejo de Gobierno. Estas exenciones se hacen constar en
varias disposiciones de este reglamento.

(8) De conformidad con la Orientacién BCE/2012/27, de 5 de diciembre de 2012, sobre el
sistema automatizado transeuropeo de transferencia urgente para la liquidacién bruta en
tiempo real (TARGET2) (3). TARGET2 tiene una estructura descentralizada en la que se
conectan una multiplicidad de sistemas de pago. Los sistemas integrantes de TARGET2 estan
armonizados al maximo, sin perjuicio de ciertas excepciones derivadas de imperativos de
derecho interno. TARGET2 también se caracteriza por tener una Unica plataforma técnica
denominada plataforma compartida Unica. El Consejo de Gobierno es el responsable ultimo de
TARGET2 vy salvaguarda su funcidon publica. Esta estructura de gobierno se refleja en la
vigilancia de TARGET2.

(9) La eficiencia y solidez de un SIPS requiere el cumplimiento de las leyes nacionales aplicables
y claridad en las normas, procedimientos y contratos en virtud de los cuales opera. El
cumplimiento de la ley se extiende al ordenamiento juridico de todos los paises en los que
operan un operador o los participantes del SIPS.

(10) La eficiencia y solidez de un SIPS también depende de la claridad e idoneidad de sus
acuerdos de gobierno, que deben estar claramente documentados.
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(11) Un régimen sdlido y en continua evolucién que permita gestionar exhaustivamente
riesgos juridicos, de crédito, de liquidez, operativos, generales de negocio, de custodia, de
inversién y de otra indole es esencial para identificar, medir, controlar y gestionar todos los
tipos riesgos a que puede hacer frente o sufrir el operador de un SIPS. Lo mismo puede decirse
respecto a la fiabilidad y solidez del sistema de activos de garantia, las normas y
procedimientos relativos al incumplimiento de los participantes o los planes de continuidad
empresarial del operador de un SIPS.

(12) La reduccidn del riesgo sistémico requiere, entre otras cosas, que las liquidaciones sean
firmes. La Unidn aprobd la Directiva 98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 19 de
mayo de 1998, sobre la firmeza de la liquidacién en los sistemas de pagos y de liquidacion de
valores. La Directiva 98/26/CE requiere que las normas que regulen los sistemas reconocidos
en virtud de la directiva definan el momento de entrada en el sistema (tras lo cual las érdenes
de transferencia seran legalmente exigibles y vinculantes con respecto a terceros, aun en el
caso de que se incoe un procedimiento de insolvencia respecto de un participante) y el
momento en que las drdenes de transferencia seran irrevocables. La liquidacion intradia o en
tiempo real también serian aconsejables si fuesen compatibles con el modelo de negocio
general del SIPS y necesarias para permitir que el operador y los participantes del SIPS
gestionen sus respectivos riesgos de crédito y de liquidez.

(13) Los criterios de participacion en un SIPS deben ser objetivos, basados en el riesgo y
publicos, de modo que permitan un acceso abierto al SIPS, fomenten la seguridad y eficiencia
del SIPS y de los mercados a los que da servicio, sin restringir de forma desproporcionada la
libre prestacién de servicios.

(14) Las disposiciones del presente Reglamento que exijan a los operadores de un SIPS
recopilar, tratar y transmitir datos se entenderan sin perjuicio de las normas aplicables sobre
proteccion de datos de los participantes o clientes.

(15) Un SIPS eficiente y eficaz, con metas y objetivos claramente definidos, mensurables y
alcanzables, estara mejor preparado para satisfacer las necesidades de sus participantes y de
los mercados a los que da servicio.

(16) El BCE puede recurrir a los bancos centrales nacionales para ejecutar las funciones
encomendadas al SEBC en la medida en que se estime posible y adecuado.

(17) Los requisitos establecidos en el presente Reglamento son proporcionados respecto a los
riesgos y exposiciones especificos de los SIPS.
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(18) La posibilidad de que las autoridades competentes exijan medidas correctoras para
subsanar o impedir el incumplimiento reiterado del presente Reglamento, y la posibilidad de
que el BCE imponga sanciones eficaces, proporcionadas y disuasorias en caso de
incumplimiento del presente Reglamento son elementos esenciales de la aplicacién de los
principios CPSS-I0SCO en la mayor medida permitida por el Tratado y los Estatutos del SEBC.

(19) Es necesario que el cumplimiento de las exigencias de vigilancia establecidas en el
presente Reglamento esté sujeto a un periodo transitorio, que permita a los operadores de los
SIPS familiarizarse con ellas y aplicarlas.

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
Articulo 1. Objeto y admbito de aplicacion.
1. El presente Reglamento establece las exigencias de vigilancia aplicables a los SIPS.

2. El Consejo de Gobierno adoptara una decisién en la que se indiquen los sistemas de pago
que estdn sujetos a este reglamento, sus respectivos operadores y las autoridades
competentes. La lista se mantendrd en la direcciéon en internet del BCE y se actualizard
después de cada cambio.

3. Un sistema de pago se identificara como SIPS si: a) cumple los requisitos para ser reconocido
como sistema en virtud de la Directiva 98/26/CE por un Estado miembro cuya moneda es el
euro o si su operador estd establecido en la zona del euro, incluido el establecimiento a través
de una sucursal, a través de la cual se opere el sistema, y b) se producen al menos dos de las
siguientes circunstancias durante un afo natural:

i) el importe medio total diario de pagos denominados en euros procesados supera los 10000
millones EUR,

ii) su cuota de mercado es como minimo una de las siguientes:
- el 15 % del volumen total de pagos denominados en euros,
- el 5% del volumen total de pagos transfronterizos denominados en euros,

- el 75 % del volumen total de pagos denominados en euros en un Estado miembro cuya
moneda es el euro,

iii) su actividad transfronteriza (es decir, que tenga participantes establecidos en un pais
distinto al del operador del SIPS, o enlaces transfronterizos con otros sistemas de pago) se
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extiende a cinco paises o mas y genera un minimo del 33 % del volumen total de los pagos
denominados en euros procesados por ese SIPS,

iv) es utilizado para la liquidacidn de otras infraestructuras del mercado financiero.

4. Los operadores de SIPS garantizardan que los SIPS que gestionen cumplan los requisitos
establecidos en los articulos 3 a 21.

Articulo 2. Definiciones.
A los efectos del presente Reglamento, se entiende por:

1) «sistema de pago», un acuerdo formal entre tres o mas participantes, sin tener en cuenta
los posibles bancos de liquidacidn, contrapartidas centrales, cdmaras de compensacion o
participantes indirectos, con normas comunes y disposiciones normalizadas para la ejecucion
de dérdenes de transferencia entre los participantes;

2) «orden de transferencia», segun se define en el articulo 2, letra i), primer guion, de la
Directiva 98/26/CE;

3) «riesgo sistémico», el riesgo de que el incumplimiento por un participante o el operador del
SIPS de sus respectivas obligaciones en el SIPS provoque que los otros participantes o el
operador del SIPS tampoco puedan cumplir sus obligaciones a su vencimiento, con un posible
efecto de contagio que ponga en peligro la estabilidad o la confianza en el sistema financiero;

4) «operador del SIPS», la entidad juridicamente responsable de la gestion de un SIPS;

5) «autoridad competente», el banco central del Eurosistema con responsabilidad principal de
la vigilancia, identificado como tal en virtud del articulo 1, apartado 2;

6) «SIPS del Eurosistema», un SIPS cuyo propietario y operador sea un banco central del
Eurosistema;

7) «riesgo juridico», el riesgo derivado de la aplicacion de leyes y reglamentos, que por lo
general provoca un perjuicio;

8) «riesgo de crédito», el riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra entidad,
sea incapaz de cumplir plenamente sus obligaciones financieras a su vencimiento o en otro
momento futuro;
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9) «riesgo de liquidez», el riesgo de que una contraparte, ya sea un participante u otra entidad,
carezca de fondos suficientes para cumplir sus obligaciones financieras a su vencimiento,
aunque tenga fondos suficientes para hacerlo en el futuro;

10) «riesgo operacional», el riesgo de que deficiencias en los sistemas de informacién o los
procesos internos, un error humano, fallos de gestion o perturbaciones provocadas por
acontecimientos externos o servicios subcontratados conduzcan a la reduccién, deterioro o
interrupcién de los servicios prestados por un SIPS;

11) «riesgo de custodia», el riesgo de incurrir en una pérdida sobre los activos mantenidos en
custodia en caso de insolvencia, negligencia, fraude, administracion deficiente o
mantenimiento inadecuado de registros por parte del custodio o subcustodio;

12) «riesgo de inversion», el riesgo de pérdidas a que se enfrentan el operador o participante
de un SIPS cuando el operador del SIPS invierte sus recursos propios o los de sus participantes,
como por ejemplo las garantias;

13) «riesgo de mercadov, el riesgo de sufrir pérdidas, tanto en las posiciones en balance como
fuera de balance, que se derive de las fluctuaciones de los precios del mercado;

14) «sistema de liquidacién neta diferida», un sistema que hace liquidaciones netas al final de
un ciclo de liquidacién predefinido, por ejemplo, al final de cada dia habil o durante este;

15) «garantias transfronterizas», garantias para las que, desde la perspectiva del pais en el que
los activos se aceptan como garantia, al menos uno de los siguientes elementos es extranjero:
a) la moneda de denominacidn; b) el pais en el que estan situados los activos, o c) el pais en el
que estd establecido el emisor;

16) «pago transfronterizo», un pago entre participantes establecidos en paises distintos;

17) «infraestructura del mercado financiero» (FMI), un sistema multilateral entre entidades
participantes, incluido el operador del sistema, utilizado para compensar, liquidar o registrar
pagos, valores, derivados u otras operaciones financieras;

18) «participante», una entidad que ha sido identificada o reconocida por un sistema de pagos
y esta autorizada, directa o indirectamente, a enviar érdenes de transferencia a ese sistema y
recibirlas;

19) «el Consejo», el consejo administrativo o supervisor de un operador de SIPS, o ambos, de
conformidad con la legislacidn nacional;

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

20) «el érgano rector»; los consejeros ejecutivos, es decir, los miembros de un consejo unitario
qgue se dediquen a la administracion rutinaria del operador del SIPS, y los miembros del
consejo de direccién del operador del SIPS en un sistema de estructura dual;

21) «partes interesadas pertinentes», los participantes, las infraestructuras del mercado
financiero que puedan afectar al riesgo de un SIPS y, en cada caso en particular, otros actores
del mercado afectados;

22) «exposicién crediticia», el importe o valor expuesto al riesgo de que un participante no
liquide el valor completo, ya sea a su vencimiento o en otro momento posterior;

23) «garantia», un activo o compromiso de terceros que es utilizado por un garante para
garantizar una obligacidn frente al beneficiario de la garantia. La garantia comprende tanto los
activos nacionales como los transfronterizos;

24) «proveedor de liquidez», un proveedor de efectivo conforme al articulo 5, apartado 3, al
articulo 6, apartado 5, y al articulo 8, apartados 1, 9 y 11; o de activos conforme al articulo 8,
apartado 4, incluidos los participantes de un SIPS o las partes externas;

25) «condiciones de mercado extremas pero plausibles», un conjunto completo de condiciones
histdricas e hipotéticas, incluidos los periodos mas volatiles experimentados por los mercados
a los que el SIPS presta servicio;

26) «fecha de liquidacion prevista», la fecha introducida en el SIPS como fecha de liquidacion
por el remitente de una orden de transferencia;

27) «riesgo empresarial general», todo posible deterioro de la situacién financiera del SIPS
como operador econdmico a consecuencia de la disminucidn de sus ingresos o el aumento de
gastos, de modo que los gastos superen a los ingresos y se produzcan pérdidas que deben
adeudarse contra el capital;

28) «plan de recuperacion», el plan elaborado por el operador de un SIPS para restablecer el
buen funcionamiento de ese SIPS;

29) «plan de liquidacion ordenada», el plan elaborado por el operador de un SIPS para el cierre
ordenado de un SIPS;

30) «sustancial» califica un riesgo, una dependencia o un cambio que pueda afectar a la
posibilidad de una entidad de funcionar o prestar servicios conforme a lo esperado;
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31) «autoridades pertinentes», las autoridades que tengan un interés legitimo en acceder a la
informacién de un SIPS para cumplir las funciones que tienen legalmente encomendadas,
como por ejemplo las autoridades de resolucion o los supervisores de los principales
participantes;

32) «riesgo principal», el riesgo de que una contraparte pierda el valor total que entrafie una
operacién; es decir, o bien el riesgo de que el vendedor de un activo financiero entregue de
forma irrevocable el activo pero no reciba el pago, o bien el riesgo de que el comprador de un
activo financiero abone de forma irrevocable el pago, pero no reciba el activo;

33) «banco custodio», el banco que mantiene y salvaguarda los activos financieros de terceras
partes;

34) «banco de liquidacion», el banco que mantiene cuentas relativas a pagos, en las que se
produce el cumplimiento de las obligaciones derivadas de un sistema de pagos;

35) «corresponsal», un banco utilizado por los participantes de un SIPS para hacer
liqguidaciones;

36) «pago unilateral», un pago que implica Unicamente una transferencia de fondos en una
moneda;

37) «pago bilateral», un pago que implica dos transferencias de fondos en distintas monedas
en un sistema de intercambio y liquidacién;

38) «riesgo de correlacién erréneav, el riesgo que se deriva de la exposicidn a un participante
o emisor cuando la garantia aportada por ese participante o emitida por ese emisor tiene una
correlacién muy alta con su riesgo crediticio;

39) «dia habil» tiene el mismo significado que se atribuye a «jornada laborable» en el articulo
2, letra n), de la Directiva 98/26/CE.

Articulo 3. Seguridad juridica.

1. El operador del SIPS valorara si la legislacion aplicable en todos los ordenamientos juridicos
pertinentes proporciona un alto grado de seguridad juridica y cubre todos los aspectos
sustanciales de las actividades del SIPS.

2. El operador del SIPS establecera las normas y procedimientos del SIPS, y suscribira contratos
claros y coherentes con la legislacién aplicable en los ordenamientos juridicos pertinentes.
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3. El operador de un SIPS debe poder indicar cudl es la legislacidon, normas, procedimientos y
contratos aplicables para el funcionamiento del SIPS a la autoridad competente, los
participantes y, en su caso, a los clientes de los participantes, de modo claro y comprensible.

4. El operador del SIPS tomard medidas para garantizar que sus normas, procedimientos y
contratos sean aplicables en todos los ordenamientos juridicos pertinentes, y que las acciones
emprendidas en virtud de tales normas, procedimientos y contratos no sean anuladas,
revocadas o suspendidas.

5. El operador del SIPS que tenga actividad mercantil en mas de un ordenamiento juridico
deberad identificar y mitigar los riesgos que se deriven de todo posible conflicto de leyes.

6. El operador del SIPS empleara la maxima diligencia para garantizar que el SIPS sea designado
conforme a lo establecido en la Directiva 98/26/CE.

Articulo 4. Gobierno.

1. El operador del SIPS debe contar con objetivos documentados que atribuyan una alta
prioridad a la seguridad y eficiencia del SIPS. Los objetivos deben respaldar expresamente la
estabilidad del sistema financiero y otras consideraciones de interés publico pertinentes, en
particular unos mercados financieros abiertos y eficientes.

2. El operador del SIPS contard con un mecanismo de gobierno documentado que prevea
lineas directas y claras de responsabilidad y rendicidon de cuentas. Ese mecanismo se dara a
conocer a la autoridad competente, los propietarios y participantes. El operador del SIPS
preparara una version resumida de ese mecanismo y la pondra a disposicion del publico.

3. Las funciones y responsabilidades del Consejo deben estar claramente definidas. Entre las
funciones y responsabilidades del Consejo estaran incluidas las siguientes:

a) establecer objetivos estratégicos claros para el SIPS;b) establecer procedimientos
documentados para el funcionamiento del SIPS; incluidos los procedimientos para identificar,
afrontar y gestionar los conflictos de interés de sus miembros;c) con la excepcion de los SIPS
del Eurosistema, garantizar la seleccidn, control y, cuando proceda, destitucién eficaz de los
miembros de los érganos rectores;d) a excepcion de los SIPS del Eurosistema, establecer
politicas de retribucidon adecuadas, congruentes con las practicas mas recomendadas y basadas
en los logros a largo plazo.

4. Salvo en los SIPS del Eurosistema, el Consejo revisara tanto sus resultados generales como el
rendimiento de cada uno de los miembros del Consejo con una periodicidad minima anual.

www.cef.es Masteres Cursos Oposiciones Editorial Barcelona Madrid Valencia


http://www.civil-mercantil.com/
http://www.cef.es/

Revista practica del
Derecho CEFLegal.-

www.civil-mercantil.com

5. La composicién del Consejo deberd garantizar integridad y, con excepcion de los SIPS del
Eurosistema, una combinacién adecuada de habilidades técnicas, conocimiento y experiencia
tanto del SIPS como de los mercados financieros en general, que permita al Consejo llevar a
cabo sus respectivas funciones y responsabilidades. La composicidon del Consejo dependera
ademas de la asignacién general de competencias de conformidad con la legislacidon nacional.
Con excepcién de los SIPS del Eurosistema, cuando lo permita la legislacién nacional, el
Consejo incluird a miembros no ejecutivos.

6. Las funciones, responsabilidades y la estructura jerarquica de los drganos directivos deben
estar claramente identificadas. La composicién debe garantizar integridad y una combinacion
adecuada de habilidades técnicas, conocimiento y experiencia tanto del SIPS como de los
mercados financieros en general, que permita a los drganos directivos cumplir sus
responsabilidades relativas al funcionamiento y la gestién de riesgos del operador del SIPS. Las
responsabilidades de los érganos directivos incluiran, bajo la direccién del Consejo, garantizar
lo siguiente:

a) que las actividades del operador del SIPS son coherentes con sus objetivos, estrategia y
tolerancia al riesgo;b) que los controles internos y otros procedimientos conexos estan
disefados, aplicados y supervisados de forma adecuada, y redundan en beneficio de los
objetivos del operador del SIPS;c) que los controles internos y demas procedimientos conexos
estan sujetos a una revision y prueba periddicos por parte de las unidades de gestién de
riesgos y auditoria interna, que cuenten con un numero de empleados suficiente y con
formacién adecuada;d) participacién activa en el proceso de control de riesgos;e) que se
asignen suficientes recursos al sistema de gestidn de riesgos del SIPS;

7. El Consejo creard y supervisara un sistema de gestion de riesgos documentado, que:

a) incluird la politica de tolerancia al riesgo del operador del SIPS;b) asignara responsabilidades
y mecanismos de rendicién de cuentas para las decisiones sobre riesgo;c) tratara el proceso de
toma de decisiones en situaciones de crisis y emergencia;d) incluird funciones de control
interno.

El Consejo garantizara que las unidades de gestién de riesgos y control interno tengan
suficiente autoridad, independencia, recursos y acceso al Consejo.

8. El Consejo garantizara que las principales decisiones que afecten a la configuracidn técnicay
funcional del SIPS, sus normas y estrategia general y, en particular, las relativas a la eleccién de
una estructura de compensacion y liquidacidn, estructura operativa, ambito de los productos
compensados o liquidados y uso de tecnologia y procedimientos, reflejen adecuadamente los
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intereses legitimos de las partes interesadas pertinentes del SIPS. Las partes interesadas v,
cuando proceda, el publico en general serdn consultados con antelacién razonable sobre tales
decisiones.

Articulo 5. Sistema para la gestion integral de riesgos.

1. El operador del SIPS debe constituir y mantener un sistema sélido de gestién de riesgos que
permita identificar, medir, controlar y gestionar de forma integral los diversos riesgos que
surjan o a que deba hacer frente el SIPS. El operador revisara el sistema de gestidn de riesgos
al menos una vez al afio. El sistema de gestién de riesgos:

a) incluird la politica de tolerancia al riesgo del operador del SIPS e instrumentos adecuados
para la gestidon de riesgos;b) asignara responsabilidades y mecanismos de rendicidon de cuentas
para las decisiones sobre riesgo;c) tratara el proceso de toma de decisiones en situaciones de
emergencia que afecten a un SIPS, incluidos los acontecimientos de los mercados financieros
que puedan tener un efecto negativo sobre la liquidez del mercado y la estabilidad del sistema
financiero en un Estado miembro cuya moneda sea el euro y donde el operador del SIPS o uno
de los participantes esté establecido.

2. El operador del SIPS proporcionara incentivos a los participantes y, cuando proceda, a sus
clientes para que gestionen y limiten los riesgos que pueden suponer para el SIPS y sufrir por
razon de este. En lo que concierne a los participantes, dichos incentivos incluirdn un régimen
de sanciones financieras eficaz, proporcionado y disuasorio o acuerdos para el reparto de
pérdidas, o ambos.

3. El operador del SIPS revisard al menos una vez al afio los riesgos sustanciales que el SIPS
constituye o a los que puede verse expuesto derivados de otras entidades, incluidas, entre
otras, las infraestructuras de los mercados financieros, los bancos de liquidacién, los
proveedores de liquidez y los proveedores de servicios, como consecuencia de sus
interdependencias. El operador del SIPS desarrollara instrumentos de gestidon de riesgos que
sean solidos y proporcionados al nivel de riesgo identificado.

4. El operador del SIPS definira las operaciones y servicios esenciales del SIPS. El operador del
SIPS identificara los supuestos especificos que le pueden impedir prestar esas operaciones y
servicios esenciales como empresa en funcionamiento, y valorara la eficacia de todas las
opciones para su recuperacion o, con la excepcion de los SIPS del Eurosistema, su liquidacion
ordenada. El operador revisara las operaciones y servicios esenciales del SIPS al menos una vez
al afio. Sobre la base de esa valoracion, el operador del SIPS preparard un plan para la
recuperacion del SIPS o, salvo los SIPS del Eurosistema, su liquidacidon ordenada. El plan de
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recuperacion y de liquidacién ordenada contendrd, entre otras cosas, un resumen sustantivo
de las principales estrategias para la recuperacién y la resolucion ordenada, el
restablecimiento de las operaciones y servicios esenciales del SIPS y una descripcién de las
medidas necesarias para aplicar dichas estrategias. El operador del SIPS, cuando proceda,
facilitara a las autoridades pertinentes la informacidén que necesiten al objeto de planificar la
resolucidn. El operador revisara el plan de recuperacién y liquidacién ordenada al menos una
vez al afo.

Articulo 6. Riesgo de crédito.

1. El operador del SIPS establecerd un sistema sélido para medir, controlar y gestionar las
exposiciones crediticias a sus participantes y las exposiciones crediticias entre participantes
gue se deriven de los procesos de pago, compensacién y liquidacién del SIPS.

2. El operador del SIPS identificard todas las fuentes de riesgo de crédito. La medicion vy el
control de las exposiciones de riesgo se llevard a cabo durante el dia, utilizando informacion
oportuna e instrumentos de gestion del riesgo adecuados.

3. Los operadores de SIPS, incluidos los que gestionen un sistema de liquidacién neta diferida
con garantias de liquidacion, que en el desarrollo de las operaciones del SIPS adquieran
exposicidn crediticia frente a sus participantes, deberdn cubrir su exposicidn al crédito frente a
cada participante mediante garantias, fondos de garantia, recursos propios (una vez deducido
el importe dedicado a la cobertura del riesgo empresarial general) u otros recursos financieros
equivalentes.

4. Los operadores de SIPS, incluidos los que gestionen un sistema de liquidacion neta diferida
sin garantias de liquidacion, pero en los que los participantes afronten una exposicion
crediticia derivada de los procesos de pago, compensacion y liquidacion del SIPS, deberan
establecer normas o suscribir acuerdos contractuales con esos participantes. Las normas o
acuerdos contractuales garantizaran que los participantes aporten suficientes recursos, segun
se definen en el apartado 3, para cubrir las exposiciones al crédito que se deriven de los
procesos de pago, compensacién y liquidacidn del SIPS respecto a los dos participantes que,
junto con sus filiales, tengan la mayor exposicion crediticia total.

5. El operador del SIPS establecera normas y procedimientos para hacer frente a las pérdidas
que se deriven directamente del incumplimiento por uno o varios participantes de sus
obligaciones respecto al SIPS. Las normas y procedimientos contemplardn la asignacién de
posibles pérdidas no cubiertas, incluida la amortizacién de los fondos que un operador de SIPS
pueda obtener en préstamo de los proveedores de liquidez. Las citadas normas incluiran las
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normas y procedimientos del operador del SIPS para reponer los recursos financieros que el
SIPS utilice durante una situacion de tensién, hasta el nivel establecido en el apartado 3.

Articulo 7. Activos de garantia.

1. El operador del SIPS solo aceptara los siguientes activos como garantia: a) efectivo; y b)
activos con bajo riesgo de crédito, de liquidez y de mercado, es decir, activos respecto de los
cuales el operador del SIPS pueda demostrar a la autoridad competente, basandose en una
valoracion interna adecuada, que cumplen las siguientes condiciones:

i) han sido emitidos por un emisor con bajo riesgo de crédito,ii) pueden transmitirse
libremente, sin restricciones juridicas ni reclamaciones de terceros,iii) estdn denominados en
una moneda cuyo riesgo gestiona el operador del SIPS,iv) existen datos fiables sobre su precio
que se publican periédicamente,v) no estan sujetos en ningln caso a un riesgo de correlacion
erroneo significativo,vi) no estan emitidos por el participante que aporta los activos de
garantia ni por ninguna entidad del mismo grupo que ese participante, salvo en el caso de los
bonos garantizados y Unicamente cuando los activos del grupo de cobertura estén
adecuadamente separados en el marco de un sistema juridico sélido, y cumplan los requisitos
establecidos en los incisos i) a v).

Al llevar a cabo la valoraciéon interna de los incisos i) a vi), el operador del SIPS definir3,
documentard y aplicard una metodologia objetiva.

2. El operador del SIPS establecerd y aplicara politicas y procedimientos para controlar la
calidad crediticia, la liquidez en el mercado y la volatilidad del precio de todos los activos que
acepte como garantia. El operador del SIPS controlara peridédicamente, al menos una vez al
afio, si sus politicas y procedimientos de valoracidon son adecuados. Dicha revisién también se
llevara a cabo cuando se produzca un cambio sustancial que afecte a la exposicién al riesgo del
SIPS. El operador del SIPS ajustara a los precios del mercado los activos de garantia, con una
periodicidad minima diaria.

3. El operador del SIPS establecera unos recortes estables y conservadores y los probara al
menos una vez al afo, teniendo en cuenta las situaciones de tensiéon del mercado. Los
procedimientos de recorte seran validados al menos una vez al afio por empleados distintos de
los que hayan creado y aplicado tales procedimientos de recortes.

4. El operador de un SIPS adoptard medidas para evitar la tenencia concentrada de
determinados activos cuando se pueda menoscabar significativamente la capacidad de liquidar
tales activos con rapidez sin que se produzcan efectos negativos sustanciales sobre el precio.
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5. El operador de un SIPS que acepte garantias transfronterizas debera identificar y mitigar los
riesgos asociados a su uso, y asegurar que la garantia transfronteriza pueda utilizarse de modo
oportuno.

6. El operador del SIPS utilizara un sistema de gestion de activos de garantia eficaz y flexible en
el aspecto operativo.

7. El apartado 1 no sera de aplicacion a los SIPS del Eurosistema.
Articulo 8. Riesgo de liquidez.

1. El operador del SIPS establecerd un régimen exhaustivo para gestionar los riesgos de
liguidez provenientes de los participantes del SIPS, los bancos de liquidacién, los
corresponsales, los bancos custodios, los proveedores de liquidez y otras entidades
pertinentes.

2. El operador dotara al SIPS de instrumentos analiticos y operativos que le permitan
identificar, medir y controlar los flujos de liquidacion y financiacidn, incluido el uso de liquidez
intradia, de forma continuada y oportuna.

3. El operador del SIPS conservara en todo momento, o se asegurara de que los participantes
conserven, suficientes recursos liquidos en todas las monedas en las que opere para liquidar
en el mismo dia obligaciones de pago en un amplio abanico de posibles situaciones de tension.
Cuando proceda, esta medida incluird también las liquidaciones intradia o a varios dias. Las
situaciones de tension incluiran: a) el incumplimiento, en condiciones de mercado extremas
pero plausibles, de un participante que, junto con sus filiales, tenga la mayor obligacion de
pago total, y b) otras situaciones conforme a lo establecido en el apartado 11.

4. El operador de un SIPS que liquide pagos unilaterales en euros mantendra, o se asegurara
de que los participantes mantengan, recursos liquidos conforme a lo establecido en el
apartado 3, para llevar a cabo en tiempo oportuno la liquidacién de las obligaciones de pago
en caso de incumplimiento de un participante que, junto con sus afiliadas, tenga la mayor
obligacion de pago total determinada a que se refiere el apartado 3, letra a), de cualquiera de
las siguientes maneras:

a) en efectivo, frente al Eurosistema, ob) en activos de garantia admitidos, segun se definen en
el sistema de activos de garantia del Eurosistema establecido en la Orientacién BCE/2011/14,
de 20 de septiembre de 2011, sobre los instrumentos y procedimientos de la politica
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monetaria del Eurosistema (5), en particular si el operador del SIPS tiene acceso a las
facilidades permanentes del Eurosistema.

5. El operador de un SIPS que liquide pagos unilaterales en euros mantendrd, o se asegurara
de que los participantes mantengan, recursos liquidos adicionales conforme a lo establecido
en el apartado 3, letra b), del modo indicado en el apartado 4 o en un banco comercial
solvente, en uno o varios de los siguientes instrumentos:

a) lineas de crédito comprometidas;b) swaps en moneda extranjera comprometidos;c)
cesiones temporales comprometidas;d) activos como los definidos en el articulo 7, apartado 1,
qgue estén en posesion de un custodio;e) inversiones de disposicién inmediata y convertibles
en efectivo que dispongan de un régimen de financiacidon acordado previamente, respecto de
las cuales el operador del SIPS pueda demostrar a la autoridad competente, mediante una
valoracion interna adecuada, que los regimenes de financiacién son muy fiables, incluso en
condiciones de mercado extremas pero plausibles.El operador del SIPS estard preparado para
demostrar a la autoridad competente, mediante una valoracién interna adecuada, que el
banco comercial es solvente.

6. El operador de un SIPS que liquide pagos bilaterales o pagos unilaterales en monedas
distintas del euro mantendra, o se asegurara de que los participantes mantengan, recursos
liqguidos conforme a lo establecido en el apartado 3, del modo indicado en el apartado 5.

7. En caso de que el operador de un SIPS complemente los recursos a los que se refiere al
apartado 3 con otros activos, esos activos deben poder comercializarse o aceptarse como
garantia (por ejemplo, para lineas de crédito, swaps o cesiones temporales) con caracter
especial tras un incumplimiento, aunque esta caracteristica no pueda acordarse previamente o
garantizarse con seguridad en condiciones de mercado extremas pero plausibles. Cuando un
participante complemente los recursos citados en el apartado 3 con otros activos, el operador
del SIPS se asegurard de que esos otros activos cumplan los requisitos establecidos en la
primera frase. Se considerara que los activos pueden comercializarse o aceptarse como
garantia si el operador del SIPS ha tenido en cuenta las normas y practicas del banco central
pertinente sobre la admisibilidad de los activos de garantia.

8. El operador de un SIPS no debe dar por supuesto que puede contar con el crédito de
urgencia del banco central.

9. El operador de un SIPS llevara a cabo un proceso de diligencia debida (due diligence) para
verificar que cada proveedor de recursos liquidos del SIPS conforme al apartado 3: a) cuenta
con informacién suficiente y actualizada para conocer y gestionar sus riesgos de liquidez
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asociados a la provision de efectivo o activos, y b) tiene capacidad para proveer de efectivo o
activos segun le sea requerido. El operador del SIPS revisara el cumplimiento de la obligacion
de diligencia debida al menos una vez al afio. Solo las entidades que tengan acceso al crédito
del banco central de emision seran aceptados como proveedores de liquidez. El operador del
SIPS comprobard periédicamente sus procedimientos para acceder a los recursos liquidos del
SIPS.

10. El operador de un SIPS con acceso a las cuentas del banco central, servicios de pago o
servicios de valores utilizara esos servicios cuando sea posible.

11. El operador del SIPS determinard, mediante rigurosas pruebas de estrés, cuanto efectivo y
otros activos son necesarios para cumplir los requisitos de los apartados 3 y 4, y revisard
periddicamente ese importe teniendo en cuenta, entre otros elementos, un amplio espectro
de escenarios, entre los que deben incluirse:

a) las volatilidades de precios a niveles maximos histéricos de los activos antes citados;b) los
cambios en otros factores de los mercados, incluidos, entre otros, los factores determinantes
del precio y las curvas de rendimiento;c) el incumplimiento de uno o varios participantes el
mismo dia o en distintos dias sucesivos;d) presiones simultaneas en los mercados de activos y
financiacion;e) un espectro de escenarios futuros de tensidn caracterizados por una serie de
condiciones de mercado extremas pero plausibles.

Los escenarios citados deben tener en cuenta también el disefio y funcionamiento del SIPS;
examinar todas las entidades que puedan plantear riesgos de liquidez importantes para el
SIPS, como, por ejemplo, los bancos de liquidacidn, corresponsales, bancos custodios,
proveedores de liquidez y otras infraestructuras de los mercados financieros relacionadas vy;
cuando proceda, deben abarcar un periodo de varios dias de duracién.

12. El operador del SIPS documentara las razones que justifican que mantenga el importe de
efectivo y otros activos que mantienen el operador o los participantes del SIPS, y contard con
acuerdos de gobierno adecuados al respecto. También establecera procedimientos claros para
informar de los resultados de las pruebas de estrés al Consejo, y utilizara esos resultados para
valorar lo adecuado de su sistema de gestion de riesgos de liquidez y hacer ajustes.

13. El operador del SIPS establecerd normas y procedimientos claros que permitan al SIPS
llevar a cabo liquidaciones de obligaciones de pago en el mismo dia y, cuando proceda,
liqguidaciones intradia o a varios dias, tras el incumplimiento de uno o varios de sus
participantes. Esas normas y procedimientos deben:
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a) abordar los déficits de liquidez imprevistos y potencialmente no cubiertos;b) intentar evitar
la aparicidn, revocacion o retraso de liquidaciones de obligaciones de pago en el mismo dia;c)
indicar cdmo se repondran el activo y los otros activos utilizados por el SIPS en una situacion
de tensidn, en la medida en que sea necesario conforme a los apartados 3 a 5.

Articulo 9. Firmeza en la liquidacion.

El operador del SIPS establecera normas y procedimientos para permitir que las liquidaciones
adquieran firmeza como muy tarde al final del dia de la fecha de liquidacién prevista.

Articulo 10. Liquidacion en dinero.

1. El operador de un SIPS que liquide pagos unilaterales en euros garantizara que la liquidacién
firme se produzca en dinero del banco central.

2. El operador de un SIPS que liquide pagos bilaterales o pagos unilaterales en monedas
distintas del euro garantizara que la liquidacion firme se produzca en dinero del banco central
cuando sea posible y factible.

3. Si no se utiliza dinero del banco central, el operador del SIPS se asegurara de que las
liguidaciones en dinero se produzcan utilizando un activo de liquidacién con escaso o nulo
riesgo de crédito y liquidez.

4. Si la liquidacion tiene lugar en dinero de un banco comercial, el operador del SIPS vigilara,
gestionara y limitard los riesgos de crédito y de liquidez que se deriven de los bancos de
liguidacion comerciales. En particular, el operador del SIPS fijara y vigilara el cumplimiento de
unos estrictos criterios para los bancos de liquidacién, que tengan en cuenta, entre otras
cosas, su regulacion y supervision, solvencia, capitalizacion, acceso a la liquidez y fiabilidad de
su funcionamiento. El operador del SIPS también vigilard y gestionara la concentracién de
exposiciones a los riesgos de crédito y liquidez frente a los bancos de liquidacidon comerciales
del SIPS.

5. Si el operador de un SIPS lleva a cabo liquidaciones de dinero en sus propios libros, debera
minimizar y controlar estrictamente sus riesgos de crédito y liquidez.

6. Si una liquidacién se produce en dinero de un banco comercial, los acuerdos legales que el
operador de un SIPS suscriba con un banco de liquidacidn comercial deberan hacer constar con
claridad:
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a) cuando se prevé que las transferencias en libros de los bancos de liquidacion individuales
tengan lugar;b) qué transferencias seran firmes cuando se lleven a cabo;c) que los fondos
recibidos se podrdn transmitir tan pronto como sea posible, como minimo al final del dia.

Articulo 11. Pago contra pago.

El operador de un SIPS que utilice el mecanismo de pago contra pago debera eliminar el riesgo
principal garantizando que la liquidaciéon firme de una obligacidn se produzca si y solamente si
también se produce la liquidacién firme de la obligacién vinculada. Esta norma se seguira con
independencia de que la liquidacion se produzca con caracter bruto o neto y de cuando se
produzca la firmeza.

Articulo 12. Normas y procedimientos relativos al incumplimiento de los participantes.

1. El operador de un SIPS definird que constituye el incumplimiento de un participante en las
normas y procedimientos del SIPS. Esa definicion incluird, como minimo, la incapacidad de un
participante de cumplir sus obligaciones financieras a su vencimiento, entre otras razones, por
motivos operativos, por incumplimiento de un contrato o por la incoacién de un
procedimiento de insolvencia contra ese participante. El operador del SIPS distinguira entre
incumplimiento de efecto automatico y discrecional. En caso del incumplimiento de efecto
discrecional, el operador del SIPS especificard qué entidad ejercerda las facultades
discrecionales. Esta definicidn se revisara al menos una vez al afo.

2. El operador del SIPS tendra normas y procedimientos relativos al incumplimiento que le
permitan continuar cumpliendo sus obligaciones en caso de incumplimiento de un
participante, y que contemplaran la reposicidn de recursos tras un incumplimiento. Las normas
y procedimientos definiran, como minimo, los siguientes elementos:

a) las medidas que el operador de un SIPS puede adoptar si se produce un incumplimiento;b) si
la adopcion de medidas es automatica o discrecional, y los medios por los que se ejerce esa
facultad discrecional;c) posibles cambios de las practicas de liquidacion normales del operador
de un SIPS para garantizar una liquidacion en tiempo oportuno;d) la gestidon de los pagos en
distintas fases del procesamiento;e) la posible secuencia temporal de las medidas;f) las
funciones, obligaciones y responsabilidades de las partes pertinentes, incluidos los
participantes no incumplidores;g) otros mecanismos que se activaran para limitar los efectos
de un incumplimiento.

3. El operador de un SIPS debe estar preparado para aplicar las normas y procedimientos
relativos el incumplimiento, incluidos los correspondientes procedimientos discrecionales
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previstos en dichas normas. Entre otras cosas, el operador del SIPS debe asegurarse de que: a)
cuenta con la capacidad operativa, incluido un nimero suficiente de empleados con formacion
adecuada, para aplicar los procedimientos descritos en el apartado 2 en tiempo oportuno, y b)
las normas y procedimientos del SIPS abordan las necesidades de documentacién, informacion
y comunicacién y, cuando hay mas de una infraestructura del mercado financiero involucrada,
también las de coordinacién.

4. El operador de un SIPS hara publicos los aspectos mas relevantes de las normas vy
procedimientos descritos en el apartado 2, incluidos, como minimo, los siguientes:

a) las circunstancias en las que deben adoptarse las medidas;b) quién debe adoptarlas;c) el
ambito de las medidas que deben adoptarse;d) los mecanismos para hacer frente a las
obligaciones del operador del SIPS frente a los participantes no incumplidores.

5. El operador del SIPS probara y revisara las normas y procedimientos del SIPS descritos en el
apartado 2 al menos una vez al ailo o después de que se produzca algun cambio importante en
el SIPS que afecte a dichas normas y procedimientos. El operador del SIPS involucrara a los
participantes del SIPS y otras partes interesadas pertinentes en los procesos de prueba vy
revision.

Articulo 13. Riesgo empresarial general.

1. El operador de un SIPS establecerd sistemas solidos de gestién y control para identificar,
vigilar y gestionar los riesgos empresariales generales, incluidas las pérdidas que se deriven de
la ejecucidn deficiente de la estrategia empresarial, de la existencia de flujos de caja negativos,
o de unos gastos de explotacion imprevistos y excesivamente cuantiosos.

2. El operador del SIPS mantendra activos netos liquidos financiados con recursos propios, por
ejemplo, acciones ordinarias, reservas declaradas u otros beneficios no distribuidos, de modo
gue pueda continuar sus operaciones y servicios como una empresa en funcionamiento si
sufre pérdidas empresariales generales. El importe de estos activos se determinara en funcion
de su perfil de riesgo empresarial general y el periodo de tiempo necesario para conseguir una
recuperacion o liquidacién ordenada de sus operaciones y servicios criticos si se adoptan
dichas medidas.

3. El operador del SIPS tendra un plan de recuperacidn viable o, con excepcién de los SIPS del
Eurosistema, un plan de liquidacién ordenada.
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4. El operador del SIPS conservard activos netos liquidos financiados por recursos propios
suficientes para aplicar el plan citado en el apartado 3. Como minimo, el operador del SIPS
conservara los activos netos liquidos financiados por recursos propios por un valor equivalente
a, como minimo, seis meses de gastos de explotacién corrientes. Estos activos seran
adicionales a los recursos que se mantengan para hacer frente al incumplimiento de los
participantes u otros riesgos contemplados en los articulos 6 y 8. Los recursos propios que se
mantengan en virtud de normas de capital internacionales basadas en el riesgo pueden
incluirse para evitar la duplicacién de requisitos de capital.

5. Los activos que se mantengan para cubrir el riesgo empresarial general deben tener liquidez
y calidad elevada suficiente para que se pueda disponer de ellos en el momento oportuno. El
operador del SIPS debe ser capaz de materializar esos activos con escaso o nulo efecto
negativo sobre los precios, de modo que pueda continuar sus operaciones como empresa en
funcionamiento si sufre pérdidas empresariales generales.

6. El operador del SIPS establecera un plan viable para obtener capital adicional en caso de que
sus recursos propios disminuyan hasta el importe citado en el apartado 4 o por debajo de este.
El plan serd presentado al Consejo para su aprobacion, y debera actualizarse al menos una vez
al afo.

7. Los apartados 2 y del 4 al 6 no serdn de aplicacion a los SIPS del Eurosistema.
Articulo 14. Riesgos de custodia y de inversion.

1. El operador de un SIPS conservara sus activos propios y los de sus participantes en entidades
supervisadas y reguladas (en lo sucesivo, «los custodios»), que tengan practicas contables,
procedimientos de custodia y controles internos que protejan por completo esos activos frente
al riesgo de pérdida en caso de insolvencia, negligencia, fraude, mala administracién o
mantenimiento inadecuado de registros por parte del custodio o el subcustodio.

2. El operador del SIPS tendrd acceso oportuno a sus activos y a los activos facilitados por los
participantes.

3. El operador del SIPS valorard y conocera sus exposiciones a los bancos custodios, teniendo
en cuenta el ambito completo de sus relaciones con cada uno de ellos.

4. El operador del SIPS fijard su estrategia de inversién, que serd congruente con su estrategia
general de gestion de riesgos y serd puesta en conocimiento de los participantes. La estrategia
de inversidn se revisara al menos una vez al afio.
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5. Las inversiones que el operador del SIPS haga conforme a su estrategia de inversidén estaran
garantizadas por, o constituiran derechos sobre, deudores de alta calidad. El operador del SIPS
definird los criterios de los deudores de alta calidad. Las inversiones deben hacerse en
instrumentos con minimos riesgos de crédito, de mercado y de liquidez.

6. Los apartados 3 a 5 no seran de aplicacion a los SIPS del Eurosistema.
Articulo 15. Riesgo operativo.

1. El operador de un SIPS establecera un marco sélido con sistemas, politicas, procedimientos y
controles adecuados para identificar, vigilar y gestionar el riesgo operativo.

2. El operador del SIPS establecera los objetivos y politicas de nivel del servicio y de fiabilidad
operativa disefiados para alcanzar el fin citado. Esos objetivos y politicas se revisaran al menos
una vez al afio.

3. El operador de un SIPS deberd asegurarse de que el SIPS cuente en todo momento con
capacidad ampliable para hacer frente al incremento de los volimenes de pago que se
produzcan debido a situaciones de tensidn, y de que puede alcanzar los objetivos de nivel de
servicio.

4. El operador del SIPS fijard unas completas politicas de seguridad de la informacion vy
seguridad fisica que identifiquen, valoren y gestionen de forma adecuada todas las posibles
vulnerabilidades y amenazas. Estas politicas se revisaran al menos una vez al afio.

5. El operador del SIPS creard un plan de continuidad de negocio en el que se tengan en cuenta
situaciones que supongan un riesgo significativo de perturbar las operaciones del SIPS. El plan
incluird el uso de un centro alternativo, y estara disefiado para garantizar que todos los
sistemas criticos de tecnologia de la informacion puedan volver a operar a las dos horas desde
que se produzcan tales situaciones. El plan debe estar concebido de tal forma que el SIPS
siempre pueda liquidar todos los pagos vencidos al final del dia habil en el que se produzca la
perturbacién. El operador del SIPS probara el plan y lo revisara al menos una vez al afio.

6. El operador del SIPS identificara a los participantes criticos basandose, en particular, en los
valores y volUmenes de pagos, asi como en su posible efecto sobre otros participantes y sobre
el SIPS en su conjunto, en caso de que tales participantes experimenten un problema
operativo importante.
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7. El operador del SIPS identificard, vigilara y gestionara los riesgos que los participantes
criticos, otras infraestructuras del mercado financiero y los proveedores de servicios y
suministros puedan plantear para las operaciones del SIPS.

Articulo 16. Criterios de acceso y participacion.

1. El operador de un SIPS fijara y hard publicos unos criterios de acceso y participacion en los
servicios del SIPS no discriminatorios, para los participantes directos y, en su caso, los
indirectos y para otras infraestructuras del mercado financiero. Esos criterios se revisaran al
menos una vez al afo.

2. Los criterios de acceso y participacion del apartado 1 se justificardn en virtud de la seguridad
y eficiencia del SIPS y de los mercados a los que presta servicio, y serdn ajustados vy
proporcionales a los riesgos especificos del SIPS. En cumplimiento del principio de
proporcionalidad, el operador del SIPS establecerd requisitos que restrinjan el acceso en la
minima medida posible. Si el operador de un SIPS deniega el acceso a una entidad, deberd
justificar por escrito las razones, basadas en un completo analisis de riesgo.

3. El operador de un SIPS vigilara el cumplimiento por los participantes de los criterios de
acceso y participacion del SIPS de forma continuada. El operador fijara y hard publicos unos
procedimientos no discriminatorios que faciliten la suspensidn y terminacién ordenada del
derecho de participacidon de un participante cuando este incumpla los criterios de acceso y
participacién. Dichos procedimientos se revisaran al menos una vez al afio.

Articulo 17. Acuerdos de participacion escalonada.

1. A los efectos de la gestidon de riesgos, el operador del SIPS se asegurard de que las normas,
procedimientos y acuerdos contractuales del SIPS le permitan recopilar informacién sobre la
participacion indirecta, al objeto de identificar, vigilar y gestionar los riesgos graves para el SIPS
que se deriven de la participacidn. Esta informacién cubrird, como minimo, lo siguiente:

a) la proporcion de la actividad que los participantes directos lleven a cabo en representacion
de los participantes indirectos;b) el nUmero de participantes indirectos que liquidan a través
de distintos participantes directos;c) el volumen o valor de los pagos del SIPS que se originan
de cada participante indirecto;d) el volumen o el valor de los pagos descritos en la letra c) en
proporcién a los de los participantes directos a través de los cuales el participante indirecto
accede al SIPS.
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2. El operador del SIPS identificara las dependencias significativas entre los participantes
directos e indirectos que puedan afectar al SIPS.

3. El operador del SIPS identificard a los participantes indirectos que planteen riesgos graves
para el SIPS y los participantes directos a través de los cuales accedan al SIPS, al objeto de
gestionar esos riesgos.

4. El operador del SIPS revisard los riesgos que se deriven de los acuerdos de participacién
escalonada al menos una vez al afio, y adoptara medidas paliativas cuando sea necesario para
garantizar que los riesgos se gestionan adecuadamente.

Articulo 18. Eficiencia y eficacia.

1. El operador de un SIPS contarda con un proceso que permita identificar y satisfacer las
necesidades de los mercados a los que el SIPS presta servicio; en particular, las relativas a:

a) la eleccion de un mecanismo de compensacion y liquidacidn;b) estructura operativa;c)
ambito de productos compensados o liquidados;d) uso de la tecnologia y procedimientos.

2. El operador del SIPS tendra objetivos y metas claramente definidos que sean susceptibles de
medicion y consecucidon, como en las dreas de niveles minimos de servicio, expectativas de
gestidn de riesgos y prioridades de negocio.

3. El operador del SIPS contara con mecanismos establecidos para la revisidn periddica, como
minimo anual, de los requisitos descritos en los apartados 1y 2.

Articulo 19. Procedimientos y normas de comunicacion.

El operador del SIPS utilizard o ajustard todos los procedimientos y normas de comunicacion
pertinentes aceptados en el plano internacional al objeto de facilitar unos pagos,
compensacion, liquidacion y registro eficientes.

Articulo 20. Divulgacion de normas, procedimientos clave y datos de mercado.

1. El operador de un SIPS adoptard normas y procedimientos claros y completos que seran
divulgados en su totalidad a los participantes. Las normas y procedimientos claves pertinentes
también se haran publicos.

2. El operador del SIPS hara publicas las descripciones del disefio y operaciones del sistema de
manera clara, asi como de los derechos y obligaciones del operador y los participantes del
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SIPS, de modo que los participantes puedan valorar los riesgos en los que incurririan en caso
de participar en el SIPS.

3. El operador del SIPS proporcionard toda la documentacion y formacidon que resulten
necesarias y adecuadas para facilitar a los participantes el conocimiento de las normas vy
procedimientos del SIPS y los procedimientos y riesgos a los que se enfrentan por participar en
el SIPS.

4. El operador del SIPS hara publicas las comisiones que el SIPS cobra por los distintos servicios
que ofrece, asi como sus politicas de descuentos. El operador del SIPS proporcionara
descripciones claras de los servicios con precio al objeto de que puedan compararse.

5. El operador del SIPS cumplimentard y hard publicas las respuestas al cuestionario CPSS-
I0SCO Disclosure framework for financial market infrastructures. Actualizard sus respuestas
cuando se produzcan cambios sustantivos en el sistema o en el entorno, o como minimo cada
dos aios. El operador del SIPS también deberd, como minimo, divulgar los datos basicos sobre
el volumen y valor de las transacciones.

Articulo 21. Divulgacion de informacion a la autoridad competente.

La autoridad competente tendra derecho a obtener del operador del SIPS toda la informacién
y documentos necesarios para valorar el cumplimiento de los requisitos de este Reglamento. El
operador del SIPS notificara la correspondiente informacién a la autoridad competente.

Articulo 22. Medidas correctoras.
1. Cuando un operador del SIPS no cumpla el presente Reglamento, la autoridad competente:

a) informara al operador del SIPS de la naturaleza del incumplimiento, yb) proporcionara al
operador del SIPS la oportunidad de ser oido y de ofrecer explicaciones.

2. Basandose en la informacién proporcionada por el operador del SIPS, la autoridad
competente podra dar instrucciones al operador del SIPS para que apligue medidas
correctoras especificas a fin de remediar el incumplimiento o evitar que se repita.

3. La autoridad competente podra imponer medidas correctoras con efecto inmediato cuando
identifique, mediante un dictamen motivado, que el caso de incumplimiento es lo
suficientemente grave como para necesitar que se actie de forma inmediata.

4. La autoridad competente informara inmediatamente al BCE de cualquier medida correctora
gue se imponga a un operador del SIPS.
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5. Las medidas correctoras podran imponerse de forma independiente o paralela a las
sanciones de conformidad con el Reglamento (CE) n2 2532/98 del Consejo, de 23 de
noviembre de 1998, sobre las competencias del Banco Central Europeo para imponer
sanciones.

Articulo 23. Sanciones.

En caso de incumplimiento del presente Reglamento, el BCE impondra sanciones de
conformidad con el Reglamento (CE) n2 2532/98 y el Reglamento (CE) n2 2157/1999 del Banco
Central Europeo, de 23 de septiembre de 1999, sobre las competencias del Banco Central
Europeo para imponer sanciones (BCE/1999/4). El BCE publicard un anuncio acerca de la
metodologia de cdlculo del importe de las sanciones.

Articulo 24. Revision.

El Consejo de Gobierno revisard la aplicacién general del presente Reglamento en el plazo
maximo de dos anos desde la fecha en que este entre en vigor, y desde entonces cada dos
afios, y valorara si es necesario modificarlo.

Articulo 25. Disposiciones finales.

1. El presente Reglamento entrara en vigor el vigésimo dia siguiente al de su publicacién en el
Diario Oficial de la Unidn Europea.

2. Los operadores del SIPS tendran un afio a partir de la fecha en la que se les notifique la
decisién del Consejo de Gobierno a que se refiere el articulo 1, apartado 2, para cumplir los
requisitos establecidos en el presente Reglamento.

3. El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
los Estados miembros de conformidad con los Tratados.

Hecho en Francfort del Meno, el 3 de julio de 2014.

Por el Consejo de Gobierno
del BCE

El Presidente del BCE

MARIO DRAGHI
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