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�������������������������������������������������������������������������
�� ��������� ��� �������� ���� ����� ����������� ������������ ��� ��������� ���
������������������������������������������������������� ������� ����������
�������� ��� ������������ ���� �������� ��� ��������� � ��� ��� ������ ������ �������
������������ ����������� ������������ ������������� �������� �� ��!����� ����"�
#�������� ��!���������� ��� ������� ��� ������ ��������� ��� ��������� ��������� ��
�����������������������������"�"��
�������	�������
��	�	�
�"�$�����������
������ ���� �� �������� ���� !����� ��� ����� ���������
� ��� ���!������ ��
�
���������������������������������������������������������������������
�����������������������������������������������������������������"�%�������
������������������������������������������������������������!�����������
�������� �� ����������� ��� ����������� ���� �� ����� !�� ���������
������������� ��� ��!������ ��� ����� �� �������"� $��� ������ �������� �������
������������ ����� �������� !�� ��������� ��������������� ��� �����������
�������� ��� ������������ �����"� & �'����� !�� ��� � �� �������� �� ������������
�����������!��������������������������!��!�����������������������������
��� ���� ��!������ ������� ��	���
����� ������� ����	������� �� ��������
��	������������� ������ ��� ���� ������� �� ��������� ����������� �������
������"�( �������������!������������������������������������)�����*��
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�
����
$��� ��!���������� ��� �������� ������� �� ����� ������ ��� ��� !������
������������ ��� ����������� !������ ����������� ��������� ��� ����� ����
!���������������������!���������������������������������������������+�
��!������ ��� �!��������� ��� ����������� ���������� ���� �������������
���������������!���������������������������������"�,�����������������
������� � ����������������������������������������������� ����������� ���
��!�������'�������������������������������!������!�����������������������
������� ��� ��������� �� ������������ ������� �� ����������� �������� ��
�������� ��������������������������������"��
�
)�����������!������������������������������������!����������������������
��!��������!��������
-�������.
-�����������������������������������������
������������������!�������������������������������������������!������!��
����������� ������������ ����� ��������� ��������� ��� ��������������
����������������������������������������������������!���������������������"�
,���������������������������������������!����������������������������
������ /�������� ��������� ��������� 0/&$1�� ����2����� ��� /���������
3���������������0/3#1���/���������������������������������0/)3#1���*445�
���������������������!��������������������������������������!���������������
�������� ������� �� ������� /������� &�������� 6����� 0/&61"� %�������� ���
�������������������0/&$1�!����������������������������������!�������������
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2�����!����������������������������������������������!���������������/&6�
���������!���������������!�����������������������������#���������!�������
������������������������������������������������0Real Time Gross Settlement 
System - RTGS). )��� �"�" trans-European automated real time gross settlement expres 
transfer systems (TARGET)���������������!��� ������������!�������������������
��� ������� !����� ������� ��� /&6"� 7������ ������ /3#� �� /)3#�� ��� ��� ����
���������� �� /�������� ������� ����� ���� ����������� ���� ��� ����������
���������� ����������� �� ������ �� ���������"� /�������� ������� ����� �������
��������������������������������!����������/���������� �������� ����� ���
������ 0SEPA1�� ������ �������������� ��� ����� �!��!������ ��������������
��������������� !�� ����� �������� �� ������� ������������ �� ���-��������
����� �����������������"�
�
8�����!���������!�����������'����������������!�������������������������
��� ��������� �������� �� ������ ���������� ��� ��!��� ��'�������� ����� ��
����������������������������������������2���!���!�������������������������
��������������"�8�������!���������������������������!�������������0CPSS)�
������������������������!�����������������9*
����	

*������������������������
"	������
������������	�	�
�	����������������	�	�
���0SIPS1����������!��
!���������/6����������������������������������������������������������
!�� ��������������� ��� %�������� ��������� ���2���� ���� �������������� ���
�����������������0:�����*1"�)����������������8������������������#�������
!�� ��'�������� ����������� 0#$)1"� 8������� ������������ ����� !��
������������������!�������!�����������������������������������������!��
������������ ������������ �������� ���� �� ���������������� �� ������ ��������
����������������"�;���������������������������������������������������
���������������������������0#$)1���������+�www.bis.org. $���������BIS�������
�!������� �!������� !�� ��������� �������� ��� ��������� !����"� �� *444� �������
)���������������0WB1���& �'����������������������0IMF1������������������
!����������������������� ����������������������!���������������������������
!������������#��������
�������$���	�	�����	
����0FSAP1������	

	�������
�� �������� ������ �!������"� :����� ���� &&<� �� ������ �!������� !�� !�������
���������������������������������������������������"�$��������������������
��'�������������������������������������������������!��������������!�������
����������� �� �����!�� !�� ����������� �� ����������� ��� �������� ������"�
<����������� <���� !�� )��������� 0Financial Stability Forum meeting, Mexico, 
november 20051����������������������������������������������������!�������
������� ��'�������� ����������� ����������� �� ����������� ������ ��������� ��
������������������/�������������������������������������%�����������������
���8�������!����������������� 0SIPS1������������*	�����������'��������
����������!��!������������������������������������"�
�
7������ ����������������������������������������������!����������������
��!�����!�������� �������������������������������������!�� �������� ������"�
:������������������������������������������'�������������������������������
�����!��!��������������������!��������������������������������������������
����� ��������� ��������������� RTGS"� )� ������������ �� ����������� ���
%�������� ��������� !�� ���������� �� ����� ������� �������� ���� �������� ��
��'������������������������������������������������������������������!�������
����!�����!�����������������!������������/6����������������'����������
������������ ��� �������� �� �����!����� !�� ��������������� ��� ���� ����������
��������!����������������������������������������������������������������
�� ����������� �����"� 8��� ��!������ ��� ���� �� ������� ��� �������� ���
������������������������������������������������������!��������������
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�����������!��������������������!�����������������������������������������
!�� ���������� !����� �� ��!��� ���������� ��������� �� ��������� ������� �������
������������ ����� �� ������� ������������ ��������� �� �������� ������ !��
����������������������������������������!���������������"�
�
=��;���������&�������������!���������������������������������������
�������������������!��������������!������������/6����������	

>��������
��!���������� ��� ��������� ��������� �� ��������� ������� ������� �� �� �����
!������"� �� ���������� ������ �������� ��� ��� ����� ����� ��� �!���������
������� �� ��������� ������� �� �������� ������� �� !�������� ���� �� ��� ���
����������������������������������!����������!��������������������������!�
�����������������������������������������������!����������������������!��
��!���������������������������������������������������"�
�
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�"��������������������������������������������������
�����	����	��������
�
;�������� ��� �������� ������� �� ;��������� &���������� �� ���� ������
������!�������������������� ����'���������� �������������������!�� ���������
��������� �� ��������� ������� �������� !������ ��� ������� ��� 	

*� ������� ��
�����������������������������������������&������������!����������"��
�� &������������ !�� ��������� ���� ��������� ������ �������� !������
�����������������������"����������������������������������������������
&������������ !�� ��������� �� ������������ �� ,������ #����� ��� ;���������
&���������� ��������� 6�������� !�� ������ ���2���� 3���������� ������� ���
;��������� &���������� 7� ������ !���� !�� ������������ =::� �� ��������� ��
������!�������� �� ;��������� &��������"� ?������� ������� �������� ���� ��
����������� ����� �� �� ��������������� �������� ��� ��!������ ��� �����������
������������������������������������������� 0)<;@1������������������
��������!�������� �������������������"�"�=����!�� ������� ������ 0=::1� ������
���� ��� ������� �������� �� ����������� ��� ������������� !�� ����� ���������
������������� �����"�������� ������������������!�����������������������
����������� ����� �� �� ��������-��������������� �������� !������ ���
�����������������������������������!����������������������������!������
��� ������������� �� �� ������ ����������� �� �������� ������� �� ����������
���������������������������������������������� ������"� ����������������
��� &������������ !�� ��������� ��!����� ������� ������������ ��� ����� ��
����������������������������������������;���������&��������"�

���������������������������!���������A*"*	"	

*��������������������=����
!�� ������� ������ �� ��� ��� ���������� ����� ������� ��� ������������� ��
�� ������ ������� !�� �!��������� ��� ��������� ������������ ��� ������ =::� ��
�������������� ������� ��� ��������� ��������� ��� �������� �� =::� ����
��������������������������������������������!�����������������������������
������ ���!������� ������� ��� �������������� ������ ���� ������������ �����+�
&��������� $�������������� :������ )������ 0&$:)1� !�� ����������� ���
�������������������������������8���������$��������������)�������08$#)1�
!�������������������������������������������"��

& ������������ !�� ���������� �� �������� ��� ��������$� %������� ��� ��������
&�	%���������������������������������������'(��������(���	����	������%�����
)** "� $����� ��� ��������� ��� ������ -� )����� !�� ?��!�� �� ������ ���
�������������� �������� !��� ���!�� ������������� �� ��!��� ������!������
������ ��� �������� �� ������� ��� ��B�������� ��������"� :����� ����� �� ����
�����������������������������������������B�����������������������������������
������������������� �������������������������0�������.5
1�!���������������
�����������2��*������������?��!��������������0������������������������
���C/?)�-�/����������?��!�����)�����C1����������������,#;& "�8�������
��� /���������� ?��!����� ������� ����!����� ��������!������ �������� ��� �����
���2��� ��� �� ������� ���� �� ��������!����� �!��������� ��� ���2����� ���
�� �����"� $���������� �� �!����� ��� =����� !�� ��B����� ���� �� �� ������
��!������� ����� 0���������� ����������� �� ��"1� ��� ?��!��� ��� ��������
����� �����!���������������?��!��������������0?)1���������!��������������
����������� �� ������������ ��� �������� ���2���� ������������� ��� �������� ��
��������� !�� �������� �� !������ �!��������� ��� #�B���� ��� ;&�� ������
��������� �� ������� ��������� ��� ����������� ������� ��� ��B��������
���������� �������� ���� ������ ��� ������������ ���2���� ����� ����������� !��
                                                           
*  :�����!�����������������������������������.5
����������������������������
���!����������2������/�������������������������������?��!���������!������
�����������������������������������������������������������2��������������" 
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�!������ ���������������� ������ �������� ���������� ������ ��� ��������� ��
������ ��� ?��!������� ������� �� ���� ������ ��������������� 0������ ��B��������
�������� ��B�������� ��������� � ��� ��� ������ �� ������� !�� ���2��� ��
���������������� ����������� �� ������� ���� �� !����1�� ���������� ���
����������������������!�����!�����������������������������B����������������
���"�
�����
?��!��� �������� ������������ C���!�� �����C� �� ���!�� A
"


� ������	� 0��
9�����������������?��!��1������B����������������������������������������
��������� ����������� ���!����� ������� ��� ��������� ������� !�� �������� ���
�����������2�������������������������������� ��������������!��������������
����������������������2�������������!������!���������������2����"�
�
=�� �!��������� ��� ���������� !�� ��B�������� ��������� ?��!��� ����� *���
?��!����� ����������� �� ��!������ �������� ������� ������������� ���
��B�������� ��������� ��� ������������ ��� ;&�� ����� ��� ����� ������� ��������
�����������������������������!���������������B����������������"�
�
)����������������������?)������������������������������������!����������-
����
�� ��� %&�� ��� ��� ���� ���������� ������ !�� ���������� ��� ��������
!��� ������� ������������ ��� �������� !�� ������������� �������� ��� ���2���
������ ��������� ���2���� ������� ���� �� ���������� ������� ���� ��������� ���
��B���������������������������?)������������������"�
�
,���������������2�����������������������������������������!���!������������
�������� ������� ����� ������ 8$#)� �� &$:)�� ������ �!���������� ���
���2����������������������������&$:)"�
�
?��!���������������������������������������!���������������������������
�������� ��������� ��������-����B������ ������������ ������ ������������� ���
��B�������� ���������� ���� �� ������ ��������� �� ������ �������� ���
�!�������������#�B���"�:��������������������������!�����������!����������
��������������������������!���������������������������"�"���������������!��
���������������������?)�������������������������������������������������!��
�������������������������������"�"������������?)��������������������������
��������� ���� �� ������ ������������� ��������� !�� �������� ��� ������� ��
�������������������������������"�
�
#�B�����������������!���!������������������������������>���!�������������
��� ������� !�� ��������� ��� ��� ����������� �� ?��!������� ������������ �� ���
��������+�

'�����
��(&�-��������!����������������������������?��!�������������D�
'� ����
�� )&� -� ������� !�� �������� ��� ������� �� ������ ��� ?��!�������
������D�
'�����
��)*�-��������!����!��������������������������D�
'�����
��+&�'��������!����������������������
'�����
��+*�'��������!��������������������"��

�

                                                           
	  :���������������	

�����������	

	������������������?��!��������������
����������A"


���������������������������������������������������������������
�������������������������!����������������������	

5������������������������������
���������������������������������������������������!�������������	

>�������
���" 
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?��!������������������������������������� �����!���������������������
������ ��������� �� ����� ����������� �� ����������� �� ������ ���
��B����������������������������?��!�������������"�$����������������	

5�
������� �� ������ ��� ?)� ���� ���������� �� ��������� ��� �������� 0<��� !��
!����������������������<���!�� ���!����������������������������<���!��
������������ �� ���������� ���������� ����������� !�� ����������� ��� ;���������
&��������1�� �� �� ������� ��� ����������!�������� 0*� ����� 	

>� �����1� ��
�������������������������������������������"�
�
/�������� �� �!��������� ������� �� �������� ������� �� ����������� �������
���������������������!�����������������<)�:����������������;���������
&��������� ������������ �� ������� ���E����� 	

A� ������� �� ��� ����� ��� ��
������� ��� ������� �������������� �� ������������ ;?9)� ������� ������� ��
������������������������"�%���������������������������&$:)�������������
���������� �� ��� ������� ������� �� #�!������� ��������� !�� ���������� �� ���
������� �������� ��� CPSS�� ��������� �!����� ������ ����� �� ��������� ���� ���
���������� ������ ����� ����� &$:)� �������� �� ������ ��������� �� 5F*�
0��!������� ��������� ��"� 	�� 5�� G� �� 4� �� ��������� 7� ��� ������������ �����1��
����������������5F	�0��!������������������"�*��A��.���*
������������������
#���������������������1�������������������*�0��!�������������������1��������
�����������������������������!�����������������0��!��������������>�������
���������� !�� ;?9)� �������� �� ��������� 3� ��� ������������ ������ ��
������������� !�� ;��������� &��������� �������� &$:)� �������� ������
�������������<)�:������������ ��������������������!�����������������������
&��������1"� ,���� �� ���� ��������� �� ������� �� ��������� ���� �������
���������������� ������ ���������� ��� ������ !������ �� �������� ����
������������ ��� ������������ ����� �� ��� �������� !�� ������ ��!��� ���
�����������������;���������&���������0:�����	1"��

�

�" "�*��������&�����	����

&$:)����������!��������������������������������0;?9)1����������������
��������������0����*�������������1������������'�������������������������
�������������������,���������������;���������&���������0,#;& 1"�$��������
��������� ������� ��� ������ ��������������� �����"� :�����&$:)� �������� ���
����� ����������� �� ��� ������������� �� 2������ �� �������� ��������� ���
&��������������!�����2��������������������!���������������������� 	

*�
����������������������������������������������������!��������3����������
���!����� ��� 2������ �� �������� 037H�1"� 37H�� ���� ����������� ��������� ��
&$:)�������������!� ������������������2���������������������7�:�
����� 0C�������� �������� �������C1�� �� ������ ?FA�� ����� ���� ����� ��
����������������������������"�:��!�������������������� ���������������
�� ������2������������������	

5�������������������������������!����!��
��������� �� ���� 2������������������ 	

>� ������� �!��������� ���� C%?)C�
0C������ ������C1�� ������ &$:)� �������� ��� ��������� ��������� !��
������������������ �������!�����������!�����������������������������!������
���,#;& "�:����������������������7�:�0�����������������������1������
�������������"��

8$#)����������!������������������ ����������������������������������
����� �������� 0������ �� *� ������ ������1�� �� ���������� ��� *G� ���������
�����������������"�:���������������������������!�������������������������
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�������� ���� ��� �������� �� �!�������� � �������� ��� ����������� �� &$:)�
�������������������������������������������������������"���

����������������������������������������;���������&���������!�� ���������
��'�������� �� ������� ����� ��� ��������� ����������� ��������� �������
8����������������������������MasterCard���Visa"� �=��������������������
��������� 8����� �� ���������� ��� &$:)� �������� ����� ��� ����� ��������
����������"� :����������� ��� ������������� �� ��'���������� ����� ���
��������� ��� ����� ������ ��2���!����� ��� MasterCard� �� Visa, �������� !�� ����
����������� ��� �� ���������� ������ ����������"� 8����� ��� �!� ����
�������� ��� �������� �� �������� ����������� ����������� �� ������ ��� ����� ���
��������"� 8����� ����������� �������� ���������� ������� ��� ���� ���� *	�
��������&���������������������#�������"�
�
�� ;��������� &��������� ������������� ��������� �������� ��� �������
����� �����������+�CASYS, MAKKARD, Private, ProCredit, SILEKS ��������, STBB 
����������??8���������"�
�
:����� ��������� �������� ������������� �� ��������� �������� ��� ���������
����� ��� ��������+�VISA, MasterCard, American Express ��Diners ��� ��� �!�������
��������������"�
�
$��� ����� ���� ������� !�� ��� ���� ����������� ������� �� ������� ����� ���
����������������Diners Club &��������"�
�
)� ����� ����������� ������� �������� �� �������� !�� ����������� ��� 2������ ��
���������, ��
�������	
�	�
����	�������������	������������
�	���������
���
��� ������� 
���������� ���� ������������ ����� ����� !�� ��!��� ���
������������� ��������������� �� !���������� ��� �������� ��� �����������
���������������"� :�������� �������� �� ���������� !�� ����������� ��� 2������ ��
�������� ��� ����������� ���!��� �� ����� ������ ���������� ��� �������� ��
���������������������������������������������������������������������
����"�
�
�"�"�*���������	�$������������!��������	��
����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
:�������� ������ �� ����� �� ��������� ������ ��������� ��� �����������������
���������2����!���������������������������������������������0�����)�����*1"�
$�����������������!���������������%�����������������!�������������� ���
����������������CP I –�The system should have a well founded legal basis under all relevant 
jurisdictions, ��� �������� �������� ��������� !������������� ��� ������� ������ ��
���� ����� ��� ��� ����������� ����� ����� ����������� �� ���������� ��� �����"�
%��������������������������������<)�:����������������������������������
����������������������������������������������������������������������
����� ����������������������������������������������������!��������"�)�
���� ��������� ����������� ��� ��������� !������� ��������� �� ��������� ��
����� ����������� �� ������������ �� ��'���������� ���������� �� ����� /6�
�����������������������������������������������������������������"��
�
%������!���������������������������������������;���������&�����������+�
�

• =����!��,���������������;���������&��������� 0C)�� ��������������
;&C���"�AE
	��>*E
A��.>E
A��5
E
5��G*E
>���*	4E
G1D�

• =����!�� ������� ������ 0C)�� ��������������;&C���"� A	E
*�� >
E
*�� >	E
*��
*
AE
*��A�E
	��5*E
	��G*E
	��5	E
A���*AE
G1D�
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• =����!��������0C)�� ��������������;&C���"�GAE

��A�E
	��>*EE
A���.>E
A1�
• =����!��2����������������0)�� ��������������;&C���"4>E
>1D�
• =����!�������������������0)�� ��������������;&C���"A5E
*���GE
	1�

�
���������
;���������� ����� �� ������ ��� ��������� �������� �� ���� !����� ��+� ,������
������ ��� ;��������� &��������� 0,#;& 1�� &����������� !�� ��������� 0&<1� ��
8�������!��2����������������08H�1"��
�
)�=�����!��,���������������;���������&���������������������������������
����
���	���
����-./,����������������������������������������������������
��+�
-������*
����������������������������������,#;&����������������������������
������� ���� ����� ���� ��� ,#;& � ��������+� �� �������� �������� ������� ��
�����������!���D����������������������������������������������������'��
�����������������������������������������!�������� ���������������"�
-� ����� 	4�� �� ������ �� ���������� �� ����� *
� ��� ��������� ���!������ ����� ���
,#;& �����!��������������������������������������������������������
=�����!��,���������������;���������&�����������������!����"�$�����������
�������������������������,#;& ����������������!������������������������
��� �������������� ���� ��� ��+� ��������� ���!������� �������� ��������� ���
������������������������������������������������������!���"�
-� ����� A
������������������������,#;& � ���� ����������������� ��� �� �������
��������������������������������D�
�
)�=�����!��������������� �������������������������� ����������������
������ �� �������� ������ !�� ,������ #����""� %��������� ��� ��� ���������� ���
,��������������+�
-�����>������ ,���������������������������������������������������������
����������������������+��
*"� %�����!�����������!����������������'����������������������������D��
	"� %������ �� ���� ������� ��� ��������� ���!����� ������� ��� �����������

�������� �� ������ ������� ��� �� !���� �� �������� ��� ��� ����� ��
,��������������������������������������D�

A"� %������������������������������������!������������������������D�

5"� %���������������!��������������������������������������!������!���������

��� ���������� �� ����� ������� �� ������ ��� ���!������� ������� ���� ���

������������� !�� ����������� �������� �� ��������� ��� ��������� �� �������� ���

���!�����������������������?��!�������&������������!����������D�
>"� ���� ������������ ������� !�� ������������� ��� ������ ���������� ��

��������������������������'����������������������������D��
G"� :�������� ��������� !�� ������������ ��� ��������� ��� ����������� ��

�������������D��
�"� 7�����������������������������������������������D�
."� 9� ���������� �!���� ��� ��������� ��� �� ���� ��'����������

�������D��
4"� ����� ���!�� ���� ��������� ��� �������� �� �������� � ����������� ���

�����������������������������D��
*
"�$!��������!�����!����!������������������������D��
**"�9�� ��������� ������������� !�� �!������� �� �!������ ��� �!���� !��

�����������������������D��
*	"����� ��������� ��� ������� �� ����� ������� �� !�� ��� �� ����������

�����������������������������������������"��
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*A"�9� �������� ������� � ��� ������� �� ��� ������ ��� ������������
�����������������������������"�

-����� 	*�� �����,������#��������;���������&��������� ���������������������
���!���������������������"��
�
)� =����� !�� ������� ������ ��������� ��� ����� ������� ��� �������� ����
������������������������"�)������=��������������������������������
��������������������+�

*"� %������� �� ����� ������� ��� ����������� �� �������� ������ �� ������
�����������������������

	"� ����� ��������� ��� ������� �� ������� ������� �� !�� ��� �� �����������
�����������������������������������������"�

�

%�� ������ �������� �� =����� !�� ������� ������ ��������� ��� 
#��������
����
���	�������	���	��������������
����	�	�
�������, ���	�
	���������
�����	�� � $����� &������������ !�� ��������� ��� ������� ���� ��������� ���
����������� �������� ���� ����� �������� �� �������� �������� ���������
�����������������������������������������������������������������������"��
����������������������������+�
-����� �-��� &��������� !�� ��������� � ��� ��������� �������� �� ������� !��
�������������������������������������������������D�
-����� *�-��� &��������� !�� ��������� �������� �� ��������� ������� ���
�!��������� ��� ���!���� !�� ��������� ��������� ���� �� !��� ���� ���!�������
��������������������������� ��������������'������������������!�������
������D�
-����� .�� :�������� ������������� �������� ����� �� ��� ���� ��� ���������
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�������� �������� ��� ��������������� ������ �� ��� ��� ��� �� !�� ������������
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��������� ������"� �������� ����� ��� ������������ ������ ��� ��������� ��
�������������� ��� 0CPSS1� �� ������ General guidance for national payment system 
development, January 2006. 
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������ CCode of Good Practices on Transparency in Financial Polices:Declaration of 
PrinciplesC"�
�
+"�"+�,��������%����������������������������������	�������9�4�������������������
�� ������ ����������� ��&�����4�� ��� �	���� ��� �������� ������� ��� ������	%��	��
����	���
�
=������ ��������� ������� ��� ������� ��� �������� ������ �� ������� ���
��!������� ����� ������ ������ ������� 0������������1� ������� �� ������ �������
���������������������������������������������������������������/;$)-���
������� �� ����� 	"5"�� �������� �� ������������ ��� ������ ��� !������� ��� ���
������� ����� �������� ������ � �� ��� ��� ����� ���������� ������ �������������
�������������������/;$)���������������������������������������������������!�
����� ��� ������� ����������� ���� ���'�� �������� �� ���������� !�� ������
������������������������������/;$)"� ����������������������������!���������
��� ������� ���	����� ��� �������������� ��� 	
������� ��� ���	����
���� ���
	������������
�������"STP#straight through processing), ����������	����
�������
����!���������������������!���������. 
�
 
+"�".�*���	���4�������!��������������������!�������	�����3�4��
�
=����������������������������������;���������&���������0����������������
���������������������������������E����������������������������������������
A4K ������������������������������������		K ���������������������������1��
��� ��� ������ �� �� ������ ������� ��� ������� ����� �� ����� �� 5��*K � ��
���������������0& *1��������������������!���������������!������������������
��!����������� �������� �� ������ ������ ��� �������������� ��� ��������� ��
��!��������!�����������"�
�

                                                           
>  *
-�����!����������������5-������������������������������������������������
� :�����*���������������



 19 

=�� ��������� ��� ���� ����� ���2��� �� �
��
���� ��� 	�������� ��� ��
���� ���
�����
�����������
�������
�����������������������+�

��!�����������������������!����������������������������D�
��!���������� ��� ����������� ��� ����������� ������ �� ������� ���

���!�� �� �������� �������� ���� �� ������ ������������� ��� ������
����������������������������������;���������&���������

�
:��� ���������� ��� ���� ��������� ���������� ��� �������� ��������� ������ ���
��'����������������������������� ���������� ������������� �����������
� ����"� �� ���� �������� !�� ����������� ��� ������������ ������� � �� ��� ���
����!�����������������������+�

- :������ ������������� ���������� �� ������ !�� ����������� ���
���������������D�

- :����������� ��� ����������� ������ ��� �������� ������� ��
���-�����������!����������������!�����������������������D�

- :����������������������������������������������������������
��������!����!������������������������������D�

- 7������������������������!��������������������������"�
�
�
+"�":�;��������%������������������������������������4���������������������
��� ����	�� 	���� ������2��� ������ �� �&�	����� ������� ��� ��%�������� ���
���������	�������2�����&�����	�����
�
/��������������������������������������������������������������!�������
��� ����������� ������� ������������ �� ��� ��� ��� !������ ��!����!���� ���
������������ ������� �����������"� �� ���� ������ �� �������� ��� /��������
�������������������������������������������+�
�

• ;������������!�������������������������������D�

• ;������������!����������������������!��� �����D�
• ;������������!������� �����������D�

• ;������������!�����D�

• ;������������!���������������D�

• ;������ ������ !�� ������� ��� ��������� ���������������� ��2������� ��
���������"�

�
%���� ������� ������ ���� /�������� ������� ����� ������� ��� �!��������� ���
��2����������� ��� ������������ �������� ������� ������ �� ��� ��� ����������
���'���� ��� ��� ��� �!� �� �������� ��'�� ���� ��� ���� ������� �� ���!�����
����������������������������������������������������"��
�
%�� ���� ������� �������� 
������� ��� 	�������� ����
������� ��� ��	�������
����������������
���������!������������������������������$�������
�����
��	
�	�
���������������
�	��	��
�������	������������
�������������������
��������	�������
������������
������������
���������	�����������������"�
������� �������� �!� ���� �� ������ ������ ��� ���������� ��� �������� ���
��������� ������������ �� ;��������� &��������� �� ���������� �� ��������
�����"�,������������������������!������������!����������������������������+�

��!������������������������������� �����������D�
�������������������������������"�

%������������������
�����	����	�������$������������������&�������������������
�������� !���� �� ������������� �� ������������� ������ &������������ !��



 20 

�����������,���������������������������������������������������������������
�����������������������08$#)��8����1���������������"��
�
+"�"<�#������4��������	�����	��������
�
/�����������������������������������������������������������������������
0��� ��2������ ����1� ���� � �� ��� ��� ������� !�� ����� �������� ��� �������� !��
������� ��� ������ ����� ��� �!�������� ��!� !��� ������ ����������� ���
���������������������������������������������������������������������������
��������0prepaid1������������"�
��
��������������������;���������&�����������!��������������������prepaid 
������������������������������������������������������������������ ��������
����� ����� �������� ��� �������"� � ,�������� ��� ����������� �� ���� ��� ���
�!� ���!��������������������������� �������������������������!�����
;��������� &��������� ��� ��� �!������� ����������� ����"� %�� ��� ������� ��
	����������� 	
������!������ ��� 
������� ��� 	�������� ����
������� ���
����������$� 	��
����� �� ������
���� �� ����������� ��� 
���������� ��
�����
������	�
�$������%���������������������
������������&'��������������
�����
������	�
�(�
�



 21 

."�7�!��������9	������	����������������������������������
�
." "�*��&�3�4�������=������������������!�����������������
�
%���� ���������� ������ ��� �������� ���	
���%���� ��� )��!����� 	
����	�� ��
���������� ��*����� 	������ �������� �� +#��� ������
������ ��� ,���
�������
�����������
���������
����������������	�������������������������������
��������������������!������������������������������������������������������
!�������������� ����������������������������������������!����������������
!�������������0���������:�����*�1"��
�
%������������������������ 	�
�����������-�
��������
�������	��
�������
	
���%���� ��� ������
��� �� 	
�	�
���� �� ������������� �� ������ 	
������� !��
����������� ������������������������������� �8�������!�������������������
��������!����������������2��������������������#$)"��
 
4.2.��������������������%�����������!���������9�4��������3�4��
�
)������ %�������� !�� ����������� ��� ������������� !�� �!������� ��� �!���� !��
������� ������� ������ �� !�������� �������� ��� �� ��� ��� �������� ������� !��
����������������������������!������������������������� ����������!�������
,���������������;���������&��������"��
�
=��������������������������������������������������������������������������
��������������������������������������������������������������������������
!���������������������"�$������������������������������������������������
��� �!���������� ��� ���������� !�� ������� ��� ��������"� � ������ ��������� ���
����������	��
���������
�����������	
����	����
�
�������������
�������
��
����������������	�����������������������������!�����!���������������
��������������������������������������������!���������������������"�
 
."+"� 7�&�����4�� ��� ������ �� &�	%��� ��� ��������� �������� �� ���������� ���
��������4�����/�������������������

�
�� ������ ��� ��������� ��!��� ��� ��������� ��������� ������������� !�������
�������������������������������������������������������������������������!��
��������������2���������������������������������;���������&������������
��� ����������� ����� ����� ���!���� �� ��������� �������� �� ���������� !��
����������� ��� 2������ �� �������"� �� ���������� ����������� ����� ������
����������0�������!�������������������������������������������������������
����������"1"��
�
)����������� ��������� ��� ��� ����� ��� �� �� ������� ��� ��������� ���
�����������������������	
���%��������	����	
��������������������	�����
��� ��
�	���� ��������� �� ������ ��	�������
���� ��� 	���������.�������

���������(� )� �������������� �����!������ ��� ��� ����� ��� �!� ����
��������������������� ������������������������������ �������������/6���
�������"�
 
4.4.�7�&�����4��������������	�	���������������������������������� 
 
������������������������!��������������������������?��!��������������
������� ��� �������� ������ ��� ��B�������� ��������� ����� !���������"� ��
����������������������������������������������������������������������



 22 

�� ��������?��!������� �������������������� �������� �������������� !��
����������#�B��������B����������������"�������������������������������
�������������������������?��!�����+���
*"� ������!���������?��!������$�����������)������0?;$)1�������������

��!�������������������������������������������!����� (3 tier),�������
������ ������ �������������� �� ������������ on-line� ���!������ ��
��B�������������������!� ��������������������������������!����������
������������������������������������������������!������������������
������������������������!�������������������������������D��

	"� ���������������� ��� ��������� �� �������� ��� ?)� �� ��� � ���������� ���
��������� ��?;$)�!����� ��� ��������� ���������������� 0���������1�
������ ��� ��B��������� ���������� �� :�����-=����� !�� �!��������� ��
�������������=�����!����B���D��

A"� �����������������������������������!�����������������������������?)�
��?;$)D��

5"� �!� ������ ��� ��������� �������� ��� �!���������� ��� #�B���� ������
������ ������������� ��� ���2������ �������� �� ������������� ���� ��
��'�������������������������������������������D��

>"� �!������������������������������������!����������������������������
0accrual-based accountig1����

6. ��������������������������������������������������� �����"�� 
 
 
4.5.���-��� ����9��4�$� ��=�������� �������	�$� 	��&����%��$� ���������%�$�
����������
 
;��������� &��������� ���� �������� �������� �� ���� ������ ����������
��!����������������'�����������������������������������!�������������
�!��������� ��� ����������� �� ������� ��� ��������� �������� �� ����
������ ���������������������������������"�
�
������������������� ����������;���������&������������������������/6�
!���������� ���������� ��� ������������� ����������� ��� ������������ ���
��
�!��� ����
������� ��� �
���������� ��� ��
����� )����� ��� ��	�������
����������$� �������
������� �� ��������$� )����
������ �����
$�
/��
����������%�����
�������������
������
��������������������	������
������"�
�
$��� ������ ������� �� �������� ����������� ��� ��� ������� �� 	
����
	
���������������������������
��������	
����!��������������������������
	�������� �������� ��� �������� 	���� ������ �����!������ ��� ����������
����������������������������������������	
�����������������������������
��������� �� �������� ��� ��2������ ��������� ���������� ��������� ������� ��
�����"�
�
�



 23 

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
,�������������������������9�����
1. CPSS-General guidance for national payment system development - January 2006; 
2. CPSS-Central bank oversight of payment and settlement systems, May 2005; 
3. Anual report 2004, European Payments Council; 
4. CPSS-Core Principles for Systemically Important Payment Systems, Janyary 2001; 
5. The Oversight of the Payment Systems: A Framework for the Development and 

Governance of Payment Systems in Emerging Economies, Biagio Bossone and Massimo 
Cirasino (CEMLA, The World Bank,  July 2001). 
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