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¨ ± r‡�— o?�K‡*« v� `{u??� u� U??L??� ŸËd?A?*« c?}‡?‡HM� Èu‡‡?M| ÷d?�?‡‡I*« Ê≈ Y}??�Ë
ª …d�UI�« Ëd�* ‰Ë_« j�K� WO����« WOM��« Õö�≈ v� …b�U�LK� rL� Èc�«Ë

W�dB*« W?�dA�«¢Ë ¢ŸËdA*« ÊUO?�¢ ‚UH�ú� WO?�uI�« W�O?N�« WD�«u� cHM}� ŸËd?A*« Ê≈ Y}�Ë
ª ÷d�I*« s� WO�U� …b�U�0 ¢Ëd�*« qOGA�Ë …—«œù W�dB*« W�dA�«¢ ¢Ëd�*« qOGA�Ë …—«œù

Æ ŸËdA*« «c� s� ¡e� q|uL�� pM��« s� …b�U�*« VK� b� ÷d�I*« Ê≈ Y}�Ë
W�U?�u�«¢ WO?LM�K� W?O?��dH�« W�U?�u�« s� ÷d?� vK� b?�UF?��« ÈuM� ÷d?�I*« Ê≈ Y}?�Ë
W‡‡?OM��« Õö???�≈ q�u9 v� …b???�U??�??L?K� Ë—u� µ∞[∞∞∞[∞∞∞ mK?�0 ¢W??O???LM�K?� W??O??��d???H�«
W?O�UL?�≈ WL?O?I� È—UL?��?�« Z�U�d� s� «Î¡e?� qJA� U2 ¨ …d�U?I�« Ëd�* ‰Ë_« j�?K� WO?��?��«
≠ ‚U??H�ô« v� U??N?O?K� hM� v��« ÂU?J�_«Ë ◊Ëd?A?K� U?ÎI??�Ë ¨ Ë—u� Êu??OK� ∑µ∞[∏ U�—b??�

Æ WOLM�K� WO��dH�« W�U�u�«Ë ÷d�I*« 5� ≠ ¢WOLM�K� WO��dH�« W�U�u�« ÷d� ‚UH�«¢
∫ È√ ¢v�Ë—Ë_« —U?L?�?�?�ô« pM�¢ s� ÷d?� vK� b?�U?F��« Âe?�?F� ÷d?�?I*« Ê≈ YO?�Ë
¢ÊU?�—UA?� Êôu2¢ ¨ ¢WO?LM�K� W?O��d?H�« W�U�u�«¢ l� ÊËU?F?��U� ¨ v�Ë—Ë_« —UL?��?�ô« pM�
q�u9 v� …b�U�?LK� Ë—u� ≥µ∞∞∞∞∞∞∞ mK�0 W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« v� œb�?� u� UL�
WLOI� È—UL���« Z�U�d� s� «Î¡e� qJA� U2 …d?�UI�« Ëd�* ‰Ë_« j�K� WO����« WOM��« Õö�≈
‚U?H�ô« v� UN?OK� hM� v��« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?AK� UÎI?�Ë ¨ Ë—u� Êu?OK� ∑µ∞[∏ U�—b� W?O�UL?�≈
l� ÊËUF��U� ¢v�Ë—Ë_« —UL���ô« pM� ÷d� ‚UH�«¢ v�Ë—Ë_« —UL���ô« pM�Ë ÷d�I*« 5�
q�uL��«  UO�UH�« V�u0 ¢„d�A*« q�uL�K� ÊU?�UH�« ¢WOLM�K� WO��dH�« W�U�u�« ÷d� ‚UH�«¢

ª ¢„d�A*« q�uL��«  UO�UH�«¢ „d�A*«



≤∞≤± WM� ”—U� ±± v� ±∞ œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ∏

—UL�ù« …œU�ù v�Ë—Ë_« pM��U� W?�U)« ¡«dA�« b�«u� o�DO� ŸËd?A*« ÊUO� Ê≈ YO�Ë
‚UH�ô« «c� v� p�– ·ö� vK� hM?� rJ� ÈQ� ‰ö�ù« Âb� l� ¨ ¡«dA�« WOKL?� v� WOLM��«Ë
W�—UA?��ô«  U?�b)« ¡UM�?��U�  U�b?)«Ë ‰UL?�_«Ë lK��« ¡«d� r�?O�Ë Æ ŸËd?A*« ‚UH�« Ë√
U?ÎI�Ë W?�u�?H?�  UB?�UM� ‰ö?� s� ÷d�?I*« l� „d?�A?� q�u?L�� Ë√ pM?��« ÷d� s� W�u?L*«
V�� ¨ W?OLM��«Ë —U?L�ù« …œU?�ù v�Ë—Ë_« pM��U� W?�U)« ¡«d?A�« b�«u?� s� ≥ r�— bM�K�
5� s� ¨ VKD?�� v��«Ë pM��U� W??�U?)« W?B?�UM*«  «bM�??�?� Â«b?�?�?�« ŸËd?A*« ÊU??O?� vK�

Æ X�u�« fH� v� UN��� r�� ¨ …b�«Ë W�e� v�  «¡UDF�« .bI� ¨ Èd�√ —u�√
pM��U�¢ W?�U)« ¡«d?A�« b�«u?I� UÎI?�Ë vMH�« ÊËUF?�K� q�u9 W�U�≈ ÈuM� pM��« Ê≈ Y?O�Ë

ª ¢vMH�« ÊËUF��« ÂUN�¢ v� ÁU�œ√ `{u� u� UL� ¢WOLM��«Ë —UL�ù« …œU�ù v�Ë—Ë_«
“ËU??�??�� ô m?K�0 W??�M� ‰ö???� s� vMH�« ÊËU??F???�K� q�u9 W??�U?�≈ ÈuM� pM?��« Ê≈ YO??�Ë
…b�U?�*« s� ÎöC?� ¨ ŸËdALK� W?�UH� ¡«d?� WOKL?� rOEM� v� …b�U?�LK� Ë—u� ±±∂∞∞∞∞
¡«dA�« b�«u?� oO�D� l� oH�� U0 WB?�UM*«  «bM��� œ«b�≈ q�√ s� ŸËd?A*« ÊUO� r�œ v�

ª UNK�u9 pM��« Õd�I� v��« œuIFK� ¢WOLM��«Ë —UL�ù« …œU�ù v�Ë—Ë_« pM��U�¢ W�U)«
“ËU??�??�� ô m?K�0 W??�M� ‰ö???� s� vMH�« ÊËU??F???�K� q�u9 W??�U?�≈ ÈuM� pM?��« Ê≈ YO??�Ë
b�e�Ë ‰u?�_« …—«œù VO�U�√ cO?HM�Ë ¡UA�≈ vK� ŸËd?A*« ÊUO� …b?�U�* ¨ Ë—u� µµ∞∞∞∞
¨ ’U??)« ŸUDIK� W?KL?�??;« W??�—U??A?LK?� rO??O?I� s?� p�– tML??C??�� U0 ¨ …¡U??HJ�« 5�??% s�
Z�U�d�¢ W�ö?��« …—«œù ÂUE� cO?HM� v� ¢Ëd�*« qOG?A�Ë …—«œù W�dB*« W?�dAK�¢ …b�U?��Ë

ª ¢W�ö��«Ë ‰u�_« …—«œ≈
Ë—u� ∂∞∞∞∞∞ “ËU�?�� ô mK�0 W�M� ‰ö?� s� vMH�« ÊËUF?�K� q�u9 W�U�≈ ÈuM� pM?��« Ê≈ YO�Ë

ª ¢5{dILK� WO�«d�ù«  U�b)«¢ ŸËdA*« vK� W�U�dK� q�U� r�œ dO�u��
¨ Ë—u� ≥∑∞∞∞∞ “ËU?��?� ô mK�0 W�M?� ‰ö� s� vMH?�« ÊËUF?�K� q�u9 W?�U�≈ ÈuM� pM��« Ê≈ YO?�Ë
U?NKL?� v� vzU?�u�«Ë v�?B�«Ë v�?O�?�« ¡«œ_« 5�%Ë d?�uD� vK� ¢ŸËd?A*« ÊU?O�¢ …b?�U?�*
cOHM� r�b�Ë ≤∞±¥ u�U� v� W�—R*« WO�UL��ô«Ë WO�O��« pM��« W�UO� t�KD�� U� ¡UHO��ô

Æ ŸËdA*« ‚UH�« v� œb�� u� UL� WO�UL��ô«Ë WO�O��« qLF�« WD�



≤∞≤± WM� ”—U� ±± v� ±∞ œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«π

÷d� .b?I� vK� ≠ Èd�√ —u?�√ sL{Ë o�?� U� vK� Î¡UM� ≠ o�«Ë b� p?M��« Ê≈ YO�Ë

—U?A*« Ë√ UN?OK� ’u?BM*« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA?K� UÎI?�Ë ¨ Ë—u� ≤∞µ∞∞∞∞∞∞ mK�0 ÷d?�I?LK�

5� ≠ ‚U??H�ô« «c??N� œb?;« a?�—U?��U?� Œ—R*« ≠ ŸËd?A*« ‚U??H�« v�Ë ‚U??H�ô« «c� v?� U?N??O�≈

U?L� ¢ŸËd?A*« ‚U?H�«¢ ¢pM��«¢Ë ¢Ëd�?*« qOG?A�Ë …—«œù W�d?B*« W�d?A�«¢Ë ¢ŸËd?A*« ÊUO?�¢

Æ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« v� œb�� u�

∫ vK| U� vK� ·«d�_« oH�« bI� ¨ ÂbI� U� vK� Î¡UM�Ë

© ± ¨  r‡�— …œU‡‡*«

n¹—UF²�«Ë W�UF�« ÂUJŠ_«Ë ◊ËdA�«

∫ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« Ã«—œ≈  ±≠± b‡‡M��«

≤∞±≤ d??�?L??�|œ ± a|—U??�� pM�K� W??�U??F�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd??A�« ’u?B?� l}?L??� X�—œ√

v� U?NKL�Q� …—u?�c� U?N�√ u� UL?� UN�«– W?OK�UH�«Ë –U?HM�U� ‚UH�ô« «c� vK� W?I�DM� XK?F�Ë

’u?BM?�« Ác� v�≈ b?F� U??L?O?� —U??A� W?O�ü«  ö�b??F?�K� U??ÎI?��Ë ¨ p�– l�Ë ¨ ‚U??H�ô« «c�

∫ ¢W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�«¢‡� W�bF*«

v� œ—«u�« ¢W?OLM?��«Ë —UL?�ù« …œU�ù v?�Ë—Ë_« pM��« ¡«d� b?�«u?�¢ n�dF� ‰b?FÔ� √ 

∫ v�U��U� √dIO� ≠ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ ≠ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� ≤≠≤ bM��«

 U?�UO?�Ë b�«u?� vMF� ¢W?OLM��«Ë —U?L�ù« …œU?�ù v�Ë—Ë_« pM��« ¡«d?� b�«u?�¢

≤∞±∑ d�u��√ ¥ v� W�—R*« pM��« s� W�uL*«  U�ËdA*U� W�U)« ¡«dA�«

≤≠≤ b‡‡M��« v� œ—«u‡�« "€ " Ë√ ¢Ë—u?}?�«¢ n|d‡‡F� ‰b‡?‡F| ª ‚U?H�ô« «c� ÷d??G� »

∫ v�U��« u�M�« vK� W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s�

v�Ë—Ë_« œU??%ô« v� ¡U?C??�_« ‰ËbK� W??}�u�U?I?�« WKL?F?�« vMF| "€ " Ë√ ¢Ë—u?}�«¢

œU?%ôU� WK?B�« È– v�Ë—Ë_« œU?%ô« l|d?A??�� U?ÎI?�Ë …b?�«Ë W?KL?� Âb?�?�??�� v��«

Æ ¢Èb‡IM�«Ë ÈœU‡B��ô«



≤∞≤± WM� ”—U� ±± v� ±∞ œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±∞

¢W�d?�?I�«  U?�—U?L*«¢ s� qJ?�  U?H�d?F?��« W?�U?� ·c?% ¨ ‚U?H�ô« «c� ÷«d?�_ ‡�
…œ—«u�« ¢W?O�UO?�?�ô«  U�—U?L*«¢Ë ¢œU?�?H�«  U�—U‡‡2¢Ë ¢W?O?��«u?��«  U�—U?L*«¢Ë

Æ W�UF�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� ≤≠≤ bM��« v�
¨ W�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ≤≠≤ bM��« v� ¢…—uE;«  U�—U?L*«¢ n�dF� ‰b?F� œ

∫ v�U��U� √dIO� ¨ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_
 U�—U2Ë WO?��«u��«  U�—UL*«Ë W�d?�I�«  U�—UL*« vMF� ¢…—u?E;«  U�—UL*«¢
W�u?F*«  U�—U?L*«Ë pM��« œ—«u� Â«b?��?�« ¡u�Ë W?O�UO?��ô«  U?�—UL*«Ë œU?�H�«
¢pM��U� W�U)« –UHM�«  U�UO�Ë  «¡«d�≈¢ v� UNM� q� n�dF�� UÎI�Ë ¨ W�d��«Ë
 «¡«d�≈¢ v� œuM?��« Ác� n�dF�� U?ÎI�ËË ¢÷d?I�« ‚UH�«¢ v� œb;« a?�—U��U� Œ—R*«

Æ ¢–UHM�«  U�UO�Ë
ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s?� ≤≠≤ bM��« v� œ—«u�« ¢W?O?F??�d*« W?�?H?B�«¢ n�d??F� ‰b?F� ‡�

∫ v�U��U� √dIO� ≠ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ ≠ W�UF�«
—ôËb�U� W?�uML*« ÷Ëd?I�U� o?KF�?� UL?O?� ± ÷d?� vMF� ¢W?O?F?�d*« W?�?H?B�«¢
v� WO�Ozd�« „uM��« 5� ULO� …œb?;«  ôbF*« ¨ vMO�d��ù« tOM'« Ë√ vJ�d�_«
s� ∞≤ —u?�?O�Ë ∞± —u?�?O?� qL?A� v��«Ë …œb?;« ÷d?I�« WKL?F?�  U?�«b�û� ÊbM�
∞± —u?�?O� q�??� q% b?� Èd?�√ W?�?H?� È√ Ë√ “d?��Ë— Êu?�??�u�  U?�b?� ‰ö?�
…œb?;« —U?F??�_« ÷d?� ÷d?G� “d?��Ë— Êu??�?�u�  U?�b?� ‰ö?� s?� ∞≤ —u?�?O�Ë
≤Ë …œb?;« ÷d??I�« WKL??F�  U?�«b�û� Êb?M� v� W?O??�?Ozd�« „uM?��« 5� U?L??O?�
„uM��« 5� U?LO� …œb?;«  ôbF*« vMF� ¨ Ë—u?O�U� W�b?I*« ÷ËdI�U� oKF?�� UL?O�
W??�?H??� v� …œb??;« ÷d?I�« WK?L?F�  U??�«b�û� Ë—u??OK� W??�b?�??�??�*« W?I?DM*« v�
q% b?� Èd?�√ W?�??H?� È√ Ë√ “d?��Ë— Êu?�?�u�  U?�b?� ‰ö??� s� ∞± —u?��—u�
…œb;« —UF�_« b�b?% ÷dG� “d��Ë— Êu��u�  U�b?� ‰ö� s� ∞± —u��—u� q��

Æ …œb;« ÷dI�« WKLF�  U�«b�û� Ë—uOK� W�b���*« WIDM*« v� „uM��« 5� ULO�



≤∞≤± WM� ”—U� ±± v� ±∞ œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'«±±

ÂUJ�_«Ë ◊Ëd?A�« s� ≤≠≤ b?M��« v� œ—«u�« "TARGET Day" n�d?F?� ‰b?F�

∫ v�U��« u�M�« vK� ¨ ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ ¨ W�UF�«

Trans - European Auto- ÂU?EM?� qL?????� Âu?� È√ vM?F� "TARGET Day"

mated Real-time Gross Settlement Express Transfer system

Æ ¢Ë—uO�« WKLF� l�b�« ¡«d�ù

∫ v�U��U� √dIO� W�UF�« ◊ËdA�« s� √ ±≠≥ bM��« ‰bF� ‚UH�ô« «c� ÷«d�_ Ë

Æ ÷dI�« W�U�ù vzUNM�« a�—U��« √ 

Êö??�≈ a�—U� v?� «Îc??�U� ÕU??�*« mK�?*« s� V�??��« v� ÷d??�??I*« o?� `�??B�

U??ÎI??�Ë p?M��« Áœb??�?� o�ô a�—U� È√ Ë√ W??�U?�≈ a�—U� d??�¬ v� v?N??�M�Ë ¨ –U???HM�«

—UD�≈ pM��« v?K� V�� Æ ÷d?�?I*« s� ÎW�U?�?� o�?�?� VK� Âö?�?�« b?F� Ád�b?I?��

Æ o�ô a�—U� ÈQ� «Î—u� ÷d�I*«

∫ v�U�?�U� √dI?O� W�U?F�« ÂUJ�_«Ë ◊ËdA�« s� √¥≠≥ bM?��« ‰bF� ‚UH?�ô« «c� ÷«d�_ “

‚u�?�U� …bzUH�« d?F� ÊuJO?� ¨ dO?G�?� …bzU� d?F�� lC?�� ÷dI?�« ÊU� «–≈ √¢

∫ v�U��U� »¥≠≥ bM��« ÷«d�_ vMF*«

÷ËdF*« d?F��« ÊuJ?� V�� WO?KL� qJ� …bzU?� …b� ‰ËQ� oKF?�� UL?O� ≠ ±

W?�U?��« v� W?OF?�d*« W?�?H?B�« vK� d?NE� v��« ÷d?I�« WKL?F�  U?�«b�û� UÎ�uM�

vJ�d?�_« —ôËbK� ÊbM‡‡� XO?�u?�� ¨ o‡‡�D*« u‡‡�M�« vK� U?Î�U?�� …d‡?‡A� W�œU?(«

¢…bzUH�« b�b?% a�—U�¢ v� Ë—uOK� qO�?�Ëd� XO�u�� Ë√ vMO�d�?�ù« tOM'« Ë√

b�b??% Âb?� W�U??� v� Ë√ Ác� ¢…bzU??H�« …b?�¢ …d??�?� ÈËU??�� v��« …b*« s?� vMF*«

 ôbF� d?NE� sJ� ¨ Ác� ¢…bzUH�« …b�¢ …d?�� ‰œUF� …b* WO?F�d*« W�HB?�« v� dF�

…d?�‡‡� s?� b‡‡�e‡‡� Ë√ q‡?‡‡I� …b‡‡* W?O?F??�d*« W‡‡�?H?B?�« vK� ¢W‡‡O?F?�d??�  ôb‡‡F?�¢

¨ UÎ�b?�U?B?� t?��d‡‡I� r�?� vMF*« ‚u?��« v� …bzU‡?‡H�« d?F?� czbM� ¢…b?zU?H�« …b?�¢



≤∞≤± WM� ”—U� ±± v� ±∞ œbF�« ≠ WOL�d�« …b�d'« ±≤

…b�¢ …d?�� ÈËU�� …b* o?�DO� ÊU� Èc�« W�d?A� œ«b�√ W?F�—√ v�≈ ¨ ÂËeK�« bM�

v�≈ …—U???�ùU� vD)« ‰U???LJ�??�ô« Â«b???�??�??�U?� Áb�b??% r�?� Èc�« ¨ Ác� ¢…bzU???H�«

ª Ác� ¢…bzUH�« …b�¢ …d�� s� ‰u�_« WO�U��« …bLK� WOF�d*« W�HB�«

 U??�«b�û?� UÎ�uM� ÷Ëd??F?*« ‰b??F*« ÊuJ� W???O�U� ¢…bzU??� …b???�¢ qJ� ∫ UÎO�U�

¨ UÎ�U�� d?A� W�œU(« W�U��« s� W?OF�d*« W�HB�« vK� d?NE� Èc�« ÷dI�« WKLF�

vMO�d?�?�ô« t‡‡O?M'« Ë√ vJ�d?�_« —ôËbK� Êb‡M‡� XO?�u?�� ¨ o�?D*« u?�M�« vK�

»d?�_« …b?L?K� vMF*« ¢…bzU?H?�« b�b?% a�—U�¢ v� Ë—u??OK� qO?�?�Ëd?� XO?�u� Ë√

…d?�??� s� q�U2 qJA� 5?��—U?I?�??� 5�b?� X�U?� «–≈ Ë√ ¢…b?zU?H�« …b?�¢ …d??�?� v�≈

ª 5OMF*« 5�bF*« j�u�� oO�D� r�� ¨ Ác� ¢…bzUH�« …b�¢

∫ t‡�√ WD�d‡�

¢vMF*« ‚u?��« v� …bzUH�« dF?�¢ b�b% sJ1 ô ¨ »U?��_« s� V�?� È_ ¨ ÊU� «–≈ ≠ ±
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