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JOHDANTO

Téasséd asiakirjassa esitellddn toimintakehikko,
jonka eurojarjestelma* on valinnut euroalueella
harjoitettavaa yhteistd rahapolitiikkaa varten.
Asiakirja on osa eurojirjestelmdn rahapoli-
tilkan vilineisiin ja menettelyihin liittyvaa
sddntelyd ja tarkoitettu eurojarjestelmén rahapo-
litiikan vélineitd ja menettelyjd koskevaksi
yleisasiakirjaksi. Sen pddtarkoituksena on antaa
vastapuolille niiden tarvitsemat tiedot eurojar-
jestelmin rahapoliittisesta vilineistosta.

Yleisasiakirja ei itsessddn luo vastapuolille
oikeuksia eikd aseta niille velvoitteita.
Eurojérjestelmidn ja sen vastapuolten vélinen
oikeussuhde on perustettu asianmukaisilla
sopimuksilla tai sdédnndilla.

Asiakirja on jaettu seitsemddn lukuun. Luvussa 1
luodaan yleiskatsaus eurojérjestelmén rahapo-
liittiseen vélineistoon. Luvussa 2 tdsmennetddn
eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten kelpoisuusvaati-
mukset. Luvussa 3 selostetaan avomarkkina-
operaatioita ja luvussa 4 esitellddn vastapuolten
kaytettdvissd oleva maksuvalmiusjirjestelma.
Luvussa 5 esitetddn rahapoliittisten operaatioi-
den toteuttamismenettelyt. Luvussa 6 maiéri-
telldén rahapoliittisten operaatioiden vakuutena
olevien omaisuuserien kelpoisuusvaatimukset.
Luvussa 7 esitellddn eurojirjestelmén vahim-
méisvarantojirjestelma.

Liitteissd on esimerkkejd rahapoliittisista ope-
raatioista, sanasto, eurojirjestelmin valuutta-
interventioiden vastapuolten valintaperusteet,
Euroopan keskuspankin raha- ja pankkitilas-
toihin liittyvdn tiedonkeruun esittely, luettelo
eurojdrjestelmdn www-sivustoista ja kuvaus
niistd menettelyistd ja seuraamuksista, joita
sovelletaan vastapuolen laiminlydtyd velvoit-
teensa, sekd uudet oikeudelliset vaatimukset,
joilla varmistetaan, ettd vakuutena kédytettavét
lainasaamiset todella saadaan vakuudeksi.

*  Euroopan keskuspankin neuvosto on pédttinyt kdyttad kasitettd
“eurojarjestelma” siitd kokoonpanosta, jossa Euroopan keskus-
pankkijdrjestelmd suorittaa perustehtivinsd. Eurojérjestelmin
muodostavat siis Euroopan keskuspankki ja niiden jésenvaltioi-
den kansalliset keskuspankit, jotka ovat ottaneet yhteisen rahan
kdyttoon Euroopan yhteison perustamissopimuksen mukai-
sesti.
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LUKU |

KATSAUS RAHAPOLIITTISEEN VALINEISTOON

I.I  EUROOPAN KESKUSPANKKIJARJESTELMA
Euroopan keskuspankkijérjestelmén (EKPJ)
muodostavat Euroopan keskuspankki (EKP) ja
Euroopan unionin (EU) jdsenvaltioiden kansal-
liset keskuspankit.! EKPJ toimii Euroopan
yhteisdon perustamissopimuksen (jdljempédna
”perustamissopimus”) sekd Euroopan keskus-
pankkijirjestelmén ja Euroopan keskuspankin
perussddnnon (jaljempdnd “EKPJ:n perus-
sddntd”) mukaisesti. EKPJ:td johtavat EKP:n
padtoksentekoelimet. EKP:n neuvosto médrit-
telee rahapolitiikan, ja johtokunta toteuttaa sitd
neuvoston padtdsten ja ohjeiden mukaisesti.
Siltd osin kuin on mahdollista ja tarkoituksen-
mukaista, ja jos toiminnan tehokkuuden varmis-
taminen sitd edellyttdd, EKP kayttda kansallisia
keskuspankkeja® eurojirjestelmén tehtdviin
kuuluvien operaatioiden toteuttamiseen.
Eurojdrjestelmén rahapoliittiset operaatiot
toteutetaan yhdenmukaisin ehdoin kaikissa
jdsenvaltioissa.’

1.2 EUROJARJESTELMAN TAVOITTEET
Perustamissopimuksen artiklassa 105 maari-
telty eurojérjestelmin ensisijainen tavoite on
pitdd ylld hintatason vakautta. Ensisijaisesta
hintavakauden tavoitteesta tinkiméttd eurojér-
jestelmén on tuettava Euroopan yhteison yleisté
talouspolitiikkaa. Pyrkiessddn tavoitteisiinsa
eurojdrjestelmdn on voimavarojen tehokasta
kohdentamista suosien noudatettava vapaaseen
kilpailuun perustuvan avoimen markkinatalou-
den periaatetta.

1.3 EUROJARJESTELMAN RAHAPOLITIIKAN

VALINEET

Tavoitteidensa saavuttamista varten eurojdrjes-
telmélld on kéytettdvissddn joukko rahapoli-
titkan vélineitd. Eurojdrjestelmd suorittaa
avomarkkinaoperaatioita, tarjoaa vastapuolten
kayttoon maksuvalmiusjirjestelmén ja vaatii
luottolaitoksia pitdmddn vahimmadisvarantoja
eurojarjestelmaissd olevilla tileill.

EKP
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1.3.1 AVOMARKKINAOPERAATIOT

Avomarkkinaoperaatioilla on tdrked sija
eurojdrjestelman rahapolitiikassa. Niilld
sdddellddn korkoja, hallitaan markkinoiden
likviditeettid ja viestitddn rahapolitiikan
virityksestd. Eurojarjestelmén kéytettdvissa on
viisi eri vilinettd, joilla se voi toteuttaa
avomarkkinaoperaatioita. Téarkein véiline ovat
kddnteisoperaatiot (jotka perustuvat takaisi-
nostosopimuksiin tai vakuudellisiin lainoihin).
Eurojirjestelmd voi myds tehdd sworia
kauppoja, laskea liikkeeseen velkasitoumuksia,
tehdd valuuttaswapeja ja kerdtd mddrdaikais-
talletuksia. Avomarkkinaoperaatiot kidynnistda
EKP, joka myos paattdd, mitd vilinettd kaytetddn
ja milld ehdoilla operaatiot toteutetaan.
Operaatiot voidaan toteuttaa vakiohuutokaup-
poina, pikahuutokauppoina tai kahdenvélisind
kauppoina.* Tarkoituksensa, sddnnollisyytensa
ja menettelyjensd mukaan eurojirjestelmén
avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljddn
ryhméén seuraavasti (ks. myos taulukko 1):

*  Perusrahoitusoperaatiot ovat sddnnollisia,
likviditeettid lisddvid kddnteisoperaatioita,
jotka tehdddn viikoittain ja joissa sovel-
lettava maturiteetti on yleensd yksi viikko.

1 On huomattava, ettd niiden jisenvaltioiden kansallisilla keskus-
pankeilla, jotka eivdt ole ottaneet kdyttdon yhteistd rahaa
Euroopan yhteison perustamissopimuksen (”perustamisso-
pimus”) mukaisesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapo-
liittinen toimivalta, eivitkéd ne siis osallistu yhteisen rahapoli-
tiikan harjoittamiseen.

2 Tassd asiakirjassa “kansallisilla keskuspankeilla” tarkoitetaan
niiden jdsenvaltioiden kansallisia keskuspankkeja, jotka ovat
ottaneet kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukai-
sesti.

3 Tassd asiakirjassa “jasenvaltiolla” tarkoitetaan jdsenvaltiota,
joka on ottanut kdyttdoon yhteisen rahan perustamissopimuksen
mukaisesti.

4 Eurojirjestelmdn avomarkkinaoperaatioiden eri toteuttamisme-
nettelyjd, ts. vakiohuutokauppoja, pikahuutokauppoja ja
kahdenvilisid kauppoja, selostetaan luvussa 5. Vakiohuuto-
kaupoissa kaupan tulos ilmoitetaan viimeistddn 24 tunnin
kuluttua siitd, kun huutokaupasta ilmoitettiin. Kaikki vasta-
puolet, jotka tiyttavit kohdassa 2.1 esitetyt yleiset kelpoisuus-
ehdot, voivat osallistua vakiohuutokauppoihin. Pikahuuto-
kaupat toteutetaan puolentoista tunnin kuluessa. Eurojérjestelma
voi rajoittaa pikahuutokauppoihin osallistuvien vastapuolten
madrdd. Kahdenvilisilla kaupoilla tarkoitetaan menettelyjé,
joissa eurojérjestelma suorittaa transaktion yhden tai useamman
vastapuolen kanssa ilman huutokauppoja. Kahdenvilisiin
kauppoihin kuuluvat myds porssin tai vilittdjien vilitykselld
tehtdvit kaupat.



Kansalliset keskuspankit toteuttavat ndma
operaatiot vakiohuutokauppoina. Perus-
rahoitusoperaatioilla on keskeinen asema
eurojdrjestelmin avomarkkinaoperaatioiden
tavoitteiden tdyttimisessd, ja niiden avulla
turvataan suurin osa rahoitussektorin
maksuvalmiudesta.

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat
likviditeettid lisddvid kddnteisoperaatioita,
jotka tehdddn kuukausittain ja joissa sovel-
lettava maturiteetti on yleensd kolme
kuukautta. Ndiden operaatioiden tarkoi-
tuksena on lisdtd vastapuolten pitempiai-
kaista maksuvalmiutta, ja kansalliset
keskuspankit toteuttavat ne vakiohuuto-
kauppoina. Néilld operaatioilla eurojérjes-
telmd ei yleensd pyri antamaan signaaleja
markkinoille, minkd vuoksi silld on niissi
yleensd hinnanottajan rooli.

Hienosddtdoperaatioita toteutetaan tarpeen
mukaan markkinoiden likviditeetin hallitse-
miseksi ja korkojen sdidtelemiseksi. Niitd
kdytetddn erityisesti markkinoiden likvidi-
teetin odottamattomista vaihteluista johtu-
vien korkovaikutusten tasaamiseksi. Hieno-
sddtooperaatiot toteutetaan pddasiassa kdan-
teisoperaatioina, mutta niitd voidaan tehda
myds suorina kauppoina, valuuttaswapeina
tai kerddmadlld madrdaikaistalletuksia.
Hienosédédtdoperaatioiden toteuttamisessa
kéaytettdvit vilineet ja menettelyt mukaute-
taan kulloiseenkin kaupantekotapaan ja nii-
hin erityistavoitteisiin, joihin operaatioilla
pyritddan. Kansalliset keskuspankit toteutta-
vat hienosddtdoperaatiot yleensi joko pika-
huutokauppoina tai kahdenvélisind kaup-
poina. EKP:n neuvosto voi pdattda, toteut-
taako EKP itse kahdenvilisid hienosdato-
operaatioita poikkeustilanteissa.

Lisdksi eurojdrjestelmd voi toteuttaa
rakenteellisia operaatioita laskemalla
liikkkeeseen velkasitoumuksia sekd tekemalla
kddnteisoperaatioita ja suoria kauppoja.
Niilld operaatioilla EKP pyrkii vaikut-
tamaan eurojirjestelmidn rakenteelliseen
asemaan rahoitussektoriin ndhden (sdédnnol-

lisin tai epdsddnndllisin viliajoin). Kansal-
liset keskuspankit toteuttavat kéédnteis-
operaatiot ja velkasitoumusten liikkeeseen-
laskun vakiohuutokauppoina. Suorat kaupat
tehdéén kahdenvilisind kauppoina.

1.3.2 MAKSUVALMIUSJARJESTELMA

Maksuvalmiusjirjestelmén avulla pyritddn
lisidmédn tai vdhentdmidn yon yli -likvidi-
teettid, viestimddn rahapolitiikan virityksesta ja
hillitsemddn yon yli -markkinakorkojen liik-
keitd. Hyvéksytyt vastapuolet, jotka tdyttavat
tietyt eurojarjestelmédn operaatioihin osallistu-
misen edellytykset, voivat omasta aloitteestaan
kayttdd maksuvalmiusjirjestelmidd kahdella
tavalla (ks. myos taulukko 1):

*  Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta
yon yli -likviditeettid hyvéksyttyjd vakuuk-
sia vastaan. Yleensd maksuvalmiusluot-
toihin ei sovelleta luottolimiittejd eikd muita
myontdmisrajoituksia kuin riittdvien va-
kuuksien vaatimusta. Maksuvalmiusluoton
korko muodostaa normaalioloissa yon yli
-markkinakoron yldrajan.

» Talletusmahdollisuutta kiyttden vastapuolet
voivat tehdd kansallisiin keskuspankkeihin
yon yli -talletuksia. Yleensd ei sovelleta
talletuskattoa tai muita ndiden talletusten
kdyttod koskevia rajoituksia. Talletuksen
korko muodostaa normaalioloissa yon yli
-markkinakoron alarajan.

Maksuvalmiusjérjestelmdd hoidetaan hajaute-
tusti kansallisissa keskuspankeissa.

1.3.3 VAHIMMAISVARANNOT

Eurojdrjestelmdn vdhimmadisvarantojarjestel-
méi sovelletaan euroalueen luottolaitoksiin, ja
sen tarkoituksena on ensisijaisesti tasata
rahamarkkinakorkoja sekd luoda (tai lisdtd)
rakenteellisen keskuspankkirahoituksen tar-
vetta. Kunkin luottolaitoksen varantovelvoite
madrdytyy sen tasetietojen perusteella. Jotta
korkojen tasaamisen tavoite saavutettaisiin,
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Taulukko I. Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot

Rahapoliittiset Toimenpidetyypit Maturiteetti Toteuttamistiheys Menettely
operaatiot Likviditeettia lisadvat Likviditeettia vihentiavat
Avomarkkinaoperaatiot
Perusrahoitus- Kéanteisoperaatiot - Yksi viikko Viikoittain Vakiohuutokaupat
operaatiot
Pitempiaikaiset Kéanteisoperaatiot - 3 kuukautta Kuukausittain Vakiohuutokaupat
rahoitus-
operaatiot
Hienosaito- Kéanteisoperaatiot Kéanteisoperaatiot Ei vakio Satunnaisesti Pikahuutokaupat
operaatiot Valuuttaswapit Mairdaikais- Kahdenviliset
talletusten kaupat
kerddminen
Valuuttaswapit
Suorat ostot Suorat myynnit - Satunnaisesti Kahdenviliset
kaupat
Rakenteelliset Kéanteisoperaatiot Velkasitoumusten Vakio / Ei vakio Saannollisesti ja Vakiohuutokaupat
operaatiot liikkeeseenlasku satunnaisesti
Suorat ostot Suorat myynnit - Satunnaisesti Kahdenviliset
kaupat
Maksuvalmiusjérjestelma
Maksuvalmius- Kéanteisoperaatiot - Yon yli Kéytettdvissa vastapuolten harkinnan
luotto mukaan
Talletus- - Talletukset Yon yli Kéytettdvissad vastapuolten harkinnan
mahdollisuus mukaan

eurojdrjestelmin vdhimmaisvarantojarjestelma
sallii keskiarvoistamisen. Varantovelvoitteen
tdyttyminen méidritetddn sen mukaan, mika on
laitosten keskimédrdinen pdivittdinen varanto-
talletus pitoajanjakson aikana. Laitosten vihim-
méisvarannoille maksetaan korkoa, joka on
sama kuin eurojdrjestelmén perusrahoitusope-
raatioiden korko.

1.4 VASTAPUOLET

Eurojérjestelmédn rahapoliittinen vilineisté on
muodostettu sitd silmidlld pitden, ettd osallis-
tumisoikeus on laajalla joukolla erilaisia vasta-
puolia. Laitokset, jotka EKPJ:n perussddnnon
artiklan 19.1 mukaan ovat vihimmadisvaranto-
velvollisia, ovat oikeutettuja maksuvalmius-
jarjestelmin kayttoon ja voivat osallistua
vakiohuutokauppoina toteutettaviin avomark-
kinaoperaatioihin. Eurojirjestelma voi rajoittaa
hienosddtdoperaatioihin osallistuvien vasta-
puolten maédrdd. Suoriin kauppoihin osallis-
tuvien vastapuolten joukkoa ei rajoiteta
ennakolta. Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa
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vastapuolina kdytetddn valuuttamarkkinoiden
aktiivisia toimijoita. Nédiden operaatioiden
vastapuolina on ainoastaan euroalueella sijait-
sevia eurojirjestelmén valuuttainterventioihin
valittuja laitoksia.

I.5  VAKUUTENA OLEVAT OMAISUUSERAT

EKPJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaan
kaiken eurojérjestelmén luotonannon (eli likvi-
diteettid lisddvien rahapoliittisten operaatioiden
ja pdivdnsisdisten luottojen) on perustuttava
riittdviin vakuuksiin. Eurojirjestelma hyviksyy
operaatioidensa vakuudeksi laajan joukon
erilaisia omaisuuserid. Eurojirjestelmd on
luonut yhteisen vakuuskdytdnnén (yhden
vakuuslistan eli yhteislistan) kaikkia eurojér-
jestelmin luotto-operaatioita varten. Yhteinen
kdytdntd korvaa 1.1.2007 vanhan kahden
vakuuslistan jarjestelmin, joka on ollut kdytdssi
talous- ja rahaliiton alusta ldhtien. Uudelle
yhteislistalle otetaan jalkimarkkinakelpoisia ja
ei-jalkimarkkinakelpoisia omaisuuserid, jotka
tayttavit eurojdrjestelmin madrittelemit, koko



euroalueen kattavat yhdenmukaiset kelpoisuus-
vaatimukset. Jdlkimarkkinakelpoiset ja ei-jélki-
markkinakelpoiset omaisuuserdt kelpaavat
yhtéldisesti kaikkiin eurojdrjestelmdn raha-
poliittisiin operaatioihin, joskaan eurojirjes-
telmd ei kédytd ei-jdlkimarkkinakelpoisia
omaisuuserid suorissa kaupoissa. Kaikkia
toisessa jasenvaltiossa olevia vakuuskelpoisia
omaisuuserid voidaan kayttdd vakuutena
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin ~ kautta.
Jalkimarkkinakelpoisia omaisuuserid voidaan
lisdksi kéyttdd vakuutena EU-maiden arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelmien vélisten
hyviksyttyjen linkkien vélitykselld.

1.6 RAHAPOLIITTISEN VALINEISTON
MUUTOKSET

EKP:n neuvosto voi milloin tahansa muuttaa
niitd vilineitd, ehtoja, vaatimuksia ja menet-
telyjd, joilla eurojérjestelmdn rahapoliittisia
operaatioita toteutetaan.
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LUKU 2

HYVAKSYTTAVAT VASTAPUOLET

2.1  YLEISET KELPOISUUSVAATIMUKSET
Eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten on tdytettdvid tietyt
kelpoisuusvaatimukset.! Ndméd vaatimukset on
médritelty sitd silmdlld pitden, ettd laajalla
joukolla laitoksia olisi mahdollisuus osallistua
eurojdrjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin,
ettd liséttdisiin koko euroalueen laitosten
yhdenvertaista kohtelua ja varmistettaisiin, ettd
vastapuolet tiyttdvit tietyt toiminta- ja vaka-
varaisuusvaatimukset:

e Vastapuoliksi hyviksytddn vain EKPJ:n
perussddnnon artiklan 19.1 mukaiseen
eurojdrjestelmdn vahimmaisvarantojirjes-
telmddn kuuluvat laitokset. Laitoksia, jotka
on vapautettu eurojarjestelman vahimmais-
varantojdrjestelman mukaisista velvoitteista
(ks. kohta 7.2), ei hyviksytd vastapuoliksi
eurojarjestelmdn  maksuvalmiusjirjes-
telmédn ja avomarkkinaoperaatioihin.

* Vastapuolten on oltava vakavaraisia. EU:n/
ETAn kansallisten viranomaisten harjoit-
taman yhdenmukaistetun valvonnan on
ulotuttava niihin ainakin jossakin muodossa.>
Vastapuoliksi voidaan kuitenkin hyviksya
myds kansallisten viranomaisten vastaavan-
tasoisessa yhdenmukaistamattomassa
valvonnassa olevia vakavaraisia laitoksia.
Tallaisia laitoksia ovat esimerkiksi sellaisten
laitosten  euroalueelle sijoittautuncet
sivukonttorit, joiden hallinnollinen pditoi-
mipaikka on Euroopan talousalueen (ETA)
ulkopuolella.

* Jotta eurojarjestelmdn rahapoliittiset
operaatiot voidaan toteuttaa tehokkaasti,
vastapuolten on tdytettdvd asianomaisen
kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovel-
tamissa sopimuksissa tai sddnndissd
madrityt toimintavaatimukset.

Niami yleiset kelpoisuusvaatimukset ovat
yhdenmukaiset koko euroalueella. Yleiset
kelpoisuusvaatimukset tdyttdvdt laitokset
voivat
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o kédyttdd eurojarjestelmdn maksuvalmius-
jarjestelmadd ja

+ osallistua vakiohuutokauppoina toteutet-
taviin eurojérjestelmén avomarkkinaoperaa-
tioihin.

Laitos voi osallistua eurojirjestelmin maksu-
valmiusjirjestelmédn ja vakiohuutokauppoina
toteutettaviin avomarkkinaoperaatioihin vain
sijoittautumisjdsenvaltionsa kansallisen keskus-
pankin vélitykselld. Jos laitos on sijoittautunut
(hallinnollisen pdédtoimipaikan tai sivukontto-
reiden kautta) useampaan kuin yhteen jasenval-
tioon, kukin toimipaikka voi osallistua ndihin
operaatioihin sijaintijisenvaltionsa kansallisen
keskuspankin kautta, vaikka laitoksen huuto-
kauppatarjoukset voikin tehdd kussakin jésen-
valtiossa vain yksi toimipaikka (joko hallinnol-
linen pddtoimipaikka tai nimetty sivukonttori).

2.2 PIKAHUUTOKAUPPOJEN JA
KAHDENVALISTEN OPERAATIOIDEN

VASTAPUOLTEN VALINTA

Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennakolta.

Rahapoliittisiin valuuttaswapeihin osallistuvien
vastapuolten on pystyttdvd toteuttamaan isoja
valuuttaoperaatioita tehokkaasti kaikissa
markkinaoloissa. Valuuttaswapien vastapuolten
joukko vastaa eurojirjestelmén valuuttainter-
ventioihin valittujen euroalueella sijaitsevien
vastapuolten joukkoa. Valuuttainterventioihin
osallistuvien vastapuolten valinnassa noudatet-
tavat perusteet ja menettelyt esitetdén liit-
teessd 3.

Muita pikahuutokauppoina ja kahdenvélisina
kauppoina toteutettavia operaatioita (eli
kadnteisid hienosddtooperaatioita ja médriai-

1 Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei
rajoiteta ennakolta.

2 Luottolaitosten yhdenmukaistettu valvonta perustuu luottolai-
tosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14. kesdkuuta 2006 annettuun Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiiviin  2006/48/EY  (uudelleenlaadittu teksti).
Euroopan unionin virallinen lehti (EUVL) L 177, 30.6.2006, s. 1.



kaistalletusten kerddmisté) varten kukin kansal-
linen keskuspankki valitsee joukon vastapuolia
kyseiseen jdsenvaltioon sijoittautuneista laitok-
sista, jotka tayttdvit vastapuolten yleiset kelpoi-
suusvaatimukset. Ensisijaisena valintaperus-
teena on aktiivisuus rahamarkkinoilla. Muita
mahdollisesti huomioon otettavia perusteita
ovat esimerkiksi vdlitystoiminnan tehokkuus ja
tarjoustentekokyky.

Pikahuutokaupoissa ja  kahdenvélisissi
kaupoissa kansalliset keskuspankit kayvit
kauppaa yksinomaan hienosddtdoperaatioihin
valittujen vastapuolten kanssa. Jollei jokin
kansallinen keskuspankki toiminnallisista
syistd voi kaikissa operaatioissaan kédydd
kauppaa kaikkien hienosddtdoperaatioihin
valittujen vastapuoltensa kanssa, timin jésen-
valtion vastapuolet valitaan vuorojdrjestelméia
noudattaen, jotta kaikilla vastapuolilla olisi
yhdenvertaiset osallistumismahdollisuudet.

EKP:n neuvosto voi pdittdd, toteuttaako EKP
itse poikkeustilanteissa kahdenvilisid hieno-
sddtooperaatioita. Jos EKP toteuttaa kahdenva-
lisid operaatioita, se valitsee vastapuolet ndissa
tapauksissa vuorojirjestelmélld niistd euro-
alueella toimivista vastapuolista, jotka tdyttd-
viat pikahuutokauppojen ja kahdenvilisten
kauppojen vastapuolten kelpoisuusvaatimukset,
jotta kaikilla vastapuolilla olisi yhdenvertaiset
osallistumismahdollisuudet.

2.3 VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN
LAIMINLYONTEIHIN SOVELLETTAVAT
SEURAAMUKSET

Jos luottolaitos ei noudata vdhimméiisvaran-
tojen soveltamiseen liittyvien EKP:n asetusten
ja paatdsten mukaisia velvoitteita, EKP méaraa
sille seuraamuksia seuraavien asetusten nojalla:
Euroopan keskuspankin valtuuksista maarata
seuraamuksia 23. marraskuuta 1998 annettu
neuvoston asetus (EY) N:o 2532/98,3 Euroopan
keskuspankin valtuuksista madrdtd seuraa-
muksia 23. syyskuuta 1999 annettu Euroopan
keskuspankin asetus (EY) N:o 2157/1999
(EKP/1999/4),* Euroopan keskuspankin sovel-

tamista vihimmaisvarannoista 23. marraskuuta
1998 annettu neuvoston asetus (EY)
N:02531/98,5 sellaisena kuin se on muutettuna,
ja  vdhimmadisvarantojen  soveltamisesta
12. syyskuuta 2003 annettu Euroopan keskus-
pankin asetus (EY) N:o 1745/2003
(EKP/2003/9)%. Seuraamukset sekd sdannot
niiden soveltamisesta madritellddn ndissa
asetuksissa. Jos vihimmaiisvarantovelvoitteiden
rikkominen on vakava, eurojirjestelmd voi
lisdksi tilapdisesti sulkea vastapuolen pois
avomarkkinaoperaatioista.

Jos vastapuoli laiminlyé kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamien sopimusten tai
sdantdjen mukaisia velvoitteitaan jédljempand
kuvatulla tavalla, eurojdrjestelmd maaraa
sopimusehtojen tai sddntdjen mukaisesti sille
taloudellisen sanktion tai sulkee sen tilapdisesti
pois avomarkkinaoperaatioista.

Seuraamuksia médritddn huutokauppasddntdjen
sekd kahdenvilisten kauppojen sdéntdjen rikko-
misesta. Huutokauppasiddntéjen rikkomisesta
on kyse, jos vastapuoli ei pysty siirtimain
riittdvdd maédrdd vakuuksia sille likviditeettid
lisddvisséd operaatiossa jaetun osuuden katteeksi
tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvisti rahaa
suorittaakseen osuutensa likviditeettid vihenta-
vissd operaatiossa. Kahdenvélisten kauppojen
sddntdjen rikkomisesta on kyse silloin, jos
vastapuoli ei pysty toimittamaan riittdvad
maédrad vakuuskelpoisia omaisuuserid tai rahaa
kattaakseen kahdenvilisessd kaupassa sovitun
maaran.

Seuraamuksia madrdtddn myds tapauksissa,
joissa vastapuoli ei ole noudattanut vakuuksien
kayttoon liittyvid sddntojé tai ei ole noudattanut
pankkipdivin lopetukseen liittyvid sdantdja tai
ei tdytd maksuvalmiusluoton saantichtoja.
Vakuuksien kdyton sddntdjen noudattamatto-
muudesta on kyse, jos vastapuoli kdyttda
omaisuuserid, jotka eivit ole vakuuskelpoisia
tai joista on tullut vakuudeksi kelpaamattomia

EYVL L 318, 27.11.1998, s. 4.
EYVL L 264, 12.10.1999, 5. 21.
EYVL L 318, 27.11.1998, s. 1.
EUVL L 250, 2.10.2003, s. 10.

AW

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Syyskuu 2006

LUKU 2

Hyvaksyttavit
vastapuolet




m

tai joita vastapuoli ei saa kdyttdd vakuutena
esimerkiksi siksi, ettd ne ovat vastapuolen
kanssa ldheisissé sidoksissa olevan yhteison tai
vastapuolen itsensd liikkeeseen laskemia tai
takaamia. Maksuvalmiusluoton saantiehtojen
tayttdmattd jittdmisestd on kyse silloin, jos
vastapuoli, jonka sekkitililld on péivéin
paittyessd miinussaldo, ei tdytd maksuvalmius-
luoton saantiehtoja.

Velvoitteensa laiminlyoneen vastapuolen sulke-
minen tilapdisesti pois avomarkkinaoperaa-
tioista voidaan ulottaa koskemaan myos
laitoksen muissa jdsenvaltiossa sijaitsevia
sivukonttoreita. Jos velvoitteiden laiminlyonti
on vakava — esimerkiksi toistuva tai pitkikes-
toinen — voidaan vastapuoli poikkeuksellisena
toimenpiteend sulkea midrdajaksi pois kaikista
rahapoliittisista operaatioista.

Huutokauppojen, kahdenvilisten kauppojen,
vakuuksien, pankkipdivin lopetusmenettelyjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen sddntojen
laiminly6nneistd seuraava kansallisten keskus-
pankkien méadrddma ylimddrdinen korko
lasketaan ennalta madrdtyn prosentin mukaan
(ks. liite 6).

2.4  VAKAVARAISUUSSYISTA JOHTUVA
TILAPAINEN TAI PYSYVA POISSULKEMINEN
RAHAPOLIITTISISTA OPERAATIOISTA

Kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovel-
tamien sopimusten tai sddnt6jen mukaisesti
eurojarjestelmd voi vakavaraisuussyistd sulkea
vastapuolen tilapdisesti tai pysyvésti pois
rahapoliittisista operaatioista ja maksuvalmius-
jarjestelmaista.

Tilapdinen tai pysyvd poissulkeminen saattaa
myds olla aiheellinen joissakin sellaisissa
laiminlyontitapauksissa, jotka on maédritelty
kansallisen  keskuspankin  soveltamissa
sopimuksissa tai sddnndissa.
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AVOMARKKINAOPERAATIOT

Avomarkkinaoperaatioilla on tidrked sija
eurojirjestelmidn  rahapolitiikassa.  Niilld
sdddellddn korkoja, hallitaan markkinoiden
likviditeettid ja viestitddn rahapolitiikan
virityksestd. Tarkoituksensa, sddnndllisyytensa
ja menettelyjensd mukaan eurojirjestelmén
avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljddn
ryhmdin: perusrahoitusoperaatioihin, pitempi-
aikaisiin rahoitusoperaatioihin, hienoséédtdope-
raatioihin ja rakenteellisiin operaatioihin.
Eurojérjestelmdn tdrkein avomarkkinaoperaa-
tioiden viline ovat kddnteisoperaatiot, joita
voidaan kayttdd kaikkien neljin operaatio-
ryhmén yhteydesséd, kun taas velkasitoumuksia
voidaan kéyttdd likviditeettid véhentdvissa
rakenteellisissa operaatioissa. Lisdksi eurojér-
jestelmdlld on kéytettdvissddn kolme muuta
hienoséddtooperaatioiden vélinettd: suorat
kaupat, valuuttaswapit ja méédrdaikaistalletusten
kerdaminen. Seuraavissa kohdissa késitellddn
yksityiskohtaisesti eurojdrjestelmén avomark-
kinaoperaatioissaan kdyttimien eri vdlineiden
erityisominaisuuksia.

3.1  KAANTEISOPERAATIOT
3.1.1 YLEISTA

VALINETYYPPI

Kéainteisoperaatioissa eurojirjestelma ostaa tai
myy vakuuskelpoisia omaisuuserid takaisin-
ostositoumuksin tai tekee luotto-operaatioita,
joiden vakuutena on vakuuskelpoisia omai-
suuserid. Kéddnteisoperaatioilla hoidetaan sekd
perusrahoitusta ettd pitempiaikaista rahoitusta.
Lisdksi eurojarjestelméd voi kadyttdd kddnteis-
operaatioita hienosddtoon tarkoitetuissa ja
rakenteellisissa operaatioissa.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa
kédnteisoperaatioita takaisinostosopimuksina.
Téalloin omaisuuserdn omistusoikeus siirtyy
velkojalle ja osapuolet sopivat vastakkaisesta
operaatiosta, jolla omaisuuserd siirretddn
takaisin  velalliselle  jonakin tulevana

ajankohtana. Kéiédnteisoperaatioita voidaan
toteuttaa myos vakuudellisina luottoina, jolloin
velkoja saa omaisuuserdn vakuudeksi,
mutta sen omistusoikeus pysyy velallisella,
ellei  velkasitoumus  jdd  tdyttdmatta.
Takaisinostosopimuksiin perustuvien kidnteis-
operaatioiden ehdot tismennetddn asianomaisen
kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovelta-
massa sopimusjdrjestelméssd. Vakuudellisiin
luottoihin perustuvien kddnteisoperaatioiden
jérjestelyissd otetaan huomioon ne eri jasenval-
tioissa sovellettavat erilaiset menettelyt ja
muodollisuudet, joilla luodaan oikeus vakuuteen
(esimerkiksi pantti [pledge], oikeuden luovutus
[assignment] tai kiinnitys [charge]) ja sen reali-
soimiseen.

KORKOEHDOT

Takaisinostosopimuksessa ostohinnan ja takaisin-
ostohinnan ero vastaa lainatulle rahamaiérélle
operaation ajalta kertynyttd korkoa eli takaisin-
ostohinta sisdltdd maksettavan koron. Vakuu-
dellisena luottona toteutettavassa kédnteis-
operaatiossa korko lasketaan luoton korko-
prosentin mukaan operaatiossa sovellettavan
maturiteetin ajalta. Eurojdrjestelmén kédn-
teisissd avomarkkinaoperaatioissa korko on
yksinkertainen korko, jonka laskukéytidntona
on todelliset pdivit / 360”.

3.1.2 PERUSRAHOITUSOPERAATIOT

Perusrahoitusoperaatiot ovat eurojérjestelmin
tarkeimpid avomarkkinaoperaatioita. Niilld on
keskeinen asema pyrittdessd sddtelemdidn
korkoja, hallitsemaan markkinoiden likvidi-
teettid ja viestimadn rahapolitiikan virityksesta.
Liséksi niilld turvataan suurin osa rahoitussek-
torin maksuvalmiudesta.

Perusrahoitusoperaatioiden = ominaisuudet
voidaan tiivistdd seuraavasti:
* Ne lisddvat likviditeettid.
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e Ne toteutetaan sddnnéllisesti viikoittain.!

* Niissd sovellettava maturiteetti on yleensi
yksi viikko.?

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

¢ Ne toteutetaan
(ks. kohta 5.1).

vakiohuutokauppoina

o Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),
voivat tehdd perusrahoitusoperaatioissa
huutokauppatarjouksia.

» Sekid jdlkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserét (ks. luku 6)
katsotaanperusrahoitusoperaatioissavakuus-
kelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.3 PITEMPIAIKAISET RAHOITUSOPERAATIOT

Eurojirjestelmé toteuttaa sddnnoéllisesti myos
rahoitusoperaatioita, joissa yleensd sovelletaan
kolmen kuukauden maturiteettia ja jotka on
tarkoitettu kattamaan rahoitussektorin pitempi-
aikaista rahoitustarvetta. Ndiden operaatioiden
osuus keskuspankkirahoituksen kokonaisvolyy-
mista on pieni. Niilld operaatioilla eurojirjes-
telmd ei yleensd pyri antamaan signaaleja
markkinoille, minkd vuoksi silli on niissd
yleensd hinnanottajan rooli. Téastd syystd
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteutetaan
tavallisesti vaihtuvakorkoisina huutokauppoina,
ja EKP ilmoittaa tulevilla huutokaupoilla toteu-
tettavien operaatioiden volyymin ajoittain.
Poikkeustilanteissa eurojarjestelmai voi toteuttaa
pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita myds
kiintedkorkoisina huutokauppoina.

Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

e Ne lisdavit likviditeettid.

e Ne toteutetaan saannollisesti kuukausittain.?
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* Niissd sovellettava maturiteetti on yleensd
kolme kuukautta.*

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

» Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),
voivat tehdd pitempiaikaisissa rahoitusope-
raatioissa huutokauppatarjouksia.

+ Sekid jidlkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserit (ks. luku 6)
katsotaan pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.4 KAANTEISET HIENOSAATOOPERAATIOT

Eurojérjestelmd voi tehdd hienosddtod
kéadnteisin avomarkkinaoperaatioin. Hienosdato-
operaatioilla pyritddn hallitsemaan markki-
noiden likviditeettid ja sddteleméddn korkoja
erityisesti likviditeetin odottamattomista
vaihteluista johtuvien korkovaikutusten tasaa-
miseksi. Koska markkinoiden odottamattomien
muutosten vuoksi voidaan tarvita nopeita
toimia, on suotavaa, ettid ndiden operaatioiden
toteuttamistapa voidaan valita hyvin jousta-
vasti.

Kéinteisten hienosddtdoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne voivat lisétd tai vahentid likviditeettid.

* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

1 Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojirjestelmén ennalta julkistaman huutokauppa-
kalenterin (ks. myds kohta 5.1.2) mukaan. Kalenteri on saata-
vissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int) ja my6s eurojarjes-
telmdn www-sivustoista (ks. liite 5).

2 Perusrahoitusoperaatioissa ja pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa sovellettava maturiteetti voi vaihdella ajoittain mm.
jasenvaltioiden kansallisten vapaapdivien vuoksi.

3 Ks. timdn luvun alaviite 1.

4 Ks. timén luvun alaviite 2.



e Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

» Likviditeettid lisddvit kddnteiset hienosdi-
tooperaatiot tehdddn yleensd pikahuuto-
kauppoina, mutta myds kahdenvilisid
kauppoja voidaan tehda (ks. luku 5).

» Likviditeettid vdhentdvit kddnteiset hieno-
sddtooperaatiot tehdddn yleensd kahden-
vilisind kauppoina (ks. kohta 5.2).

o Kaéidnteiset hienosddtdoperaatiot toteutetaan
yleensd hajautetusti kansallisissa keskus-
pankeissa (EKP:n neuvosto voi piittia,
toteuttaako EKP poikkeustilanteissa itse
kahdenviliset kéadnteiset hienoséddtdope-
raatiot).

* Eurojirjestelmd voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun méédrdn vasta-
puolia osallistumaan kééanteisiin hieno-
sddtdoperaatioihin.

» Sekd jdlkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserit (ks. luku 6)
katsotaan kédidnteisissd hienosddtdoperaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.5 KAANTEISET RAKENTEELLISET OPERAATIOT

Eurojérjestelmd voi suorittaa rakenteellisia
operaatioita kddnteisind avomarkkinaoperaa-
tioina. Rakenteellisilla operaatioilla pyritddn
vaikuttamaan eurojarjestelmin rakenteelliseen
asemaan rahoitussektoriin ndhden.

Néiden operaatioiden ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

¢ Ne lisddvit likviditeettid.

¢ Niitd voidaan toteuttaa sdannollisesti tai
satunnaisesti.

e Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
ennalta vakioitu.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina
(ks. kohta 5.1).

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

+ Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),
voivat tehdd kéédnteisissd rakenteellisissa
operaatioissa huutokauppatarjouksia.

* Sekd jilkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserit (ks. luku 6)
katsotaan kddnteisissd rakenteellisissa
operaatioissa vakuuskelpoisiksi omaisuus-
eriksi.

3.2 SUORAT KAUPAT

VALINETYYPPI

Suorina kauppoina toteutettavilla avomarkkina-
operaatioilla tarkoitetaan toimenpiteitd, joissa
eurojirjestelmd ostaa tai myy vakuuskelpoisia
omaisuuserid suoraan markkinoilla. Suoria
kauppoja tehdddn vain rakenteellisista syistd ja
hienoséatotarkoituksessa.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Suorassa kaupassa omaisuuserien omistus-
oikeus siirtyy kokonaan myyjilta ostajalle, eikd
kauppaan liity omistusoikeuden siirron palau-
tusta. Suorat kaupat perustuvat kaupan kohteena
olevaa velkasitoumusta koskeviin markkina-
kaytantdihin.

HINTAEHDOT
Hinnoittelussa eurojdrjestelméd noudattaa sitd
kaupan kohteena olevia velkasitoumuksia
koskevaa markkinakédytantdd, joka on laajimmin
hyviéksytty.

MUUT OMINAISUUDET
Eurojérjestelmén suorien kauppojen ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne voivat lisdtd likviditeettid (suorat ostot)
tai vihentdd likviditeettid (suorat myynnit).
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» Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

* Ne toteutetaan kahdenvilisind kauppoina
(ks. kohta 5.2).

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto
voi paattdd, toteuttaako EKP poikkeustilan-
teissa itse suorat hienosddtooperaatiot).

e Suoriin kauppoihin osallistuvien vasta-
puolten joukkoa ei rajoiteta ennalta.

* Suoriakauppoja tehdddn vain jdlkimarkkina-
kelpoisilla omaisuuserilld (ks. luku 6).

3.3 EKP:N VELKASITOUMUSTEN
LIIKKEESEENLASKU

VALINETYYPPI
EKP voi laskea liikkeeseen velkasitoumuksia,
kun se pyrkii vaikuttamaan eurojérjestelmin

rakenteelliseen asemaan rahoitussektoriin
ndhden siten, ettd markkinoille luodaan likvidi-
teettivaje (tai lisdtddn olemassa olevaa
vajetta).

OIKEUDELLINEN LUONNE

Sitoumukset ovat EKP:n velkasitoumuksia
sitoumusten haltijoille. Sitoumukset lasketaan
litkkeeseen arvo-osuuksina ja niitd sdilytetddn
euroalueella sijaitsevissa arvopaperikeskuk-

sissa. EKP ei aseta mitddn rajoituksia velka-
sitoumusten siirtokelpoisuudelle. EKP:n velka-
sitoumuksia koskevat sddnnokset ilmenevét
tarkemmin nédiden velkasitoumusten ehdoista.

KORKOEHDOT

Sitoumukset lasketaan liikkeeseen diskontat-
tuina, eli niiden emissiohinta on nimellisarvoa
alhaisempi, ja ne lunastetaan erdpdivénd nimel-
lisarvostaan. Emissiohinnan ja lunastushinnan
erotus on yhtd kuin korko, joka emissiohinnalle
on kertynyt sovitun korkoprosentin mukaan
sitoumuksen juoksuajalta. Korko on yksinker-
tainen korko, jonka laskukdytidntond on "todel-
liset pdivdat/360”. Emissiohinta lasketaan
kehikossa 1 esitetyllé tavalla.

MUUT OMINAISUUDET
EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun
ominaisuudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

e Velkasitoumuksia lasketaan liikkeeseen
markkinoiden likviditeetin vahentdmiseksi.

» Velkasitoumuksia voidaan laskea liikkeeseen
sdannollisesti tai satunnaisesti.

* Velkasitoumusten maturiteetti on lyhyempi
kuin 12 kuukautta.

e Velkasitoumuksia lasketaan liikkeeseen
vakiohuutokaupoilla (ks. kohta 5.1).

EKP:N VELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU

Emissiohinta on

Téassd
N = Velkasitoumuksen nimellisarvo

r, = Korko (%)
D = Velkasitoumuksen maturiteetti (pv)

P_= Velkasitoumuksen emissiohinta

EKP
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» Kansalliset keskuspankit tarjoavat velka-
sitoumukset ostettaviksi, ja ne selvitetddn
hajautetusti.

» Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),
voivat tehdd EKP:n velkasitoumusten ostoa
koskevia huutokauppatarjouksia.

3.4 VALUUTTASWAPIT

VALINETYYPPI

Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa euroja
ostetaan ja myydddn samanaikaisin avista- ja
termiinikaupoin ulkomaan valuuttaa vastaan.
Valuuttaswapeja kéytetddn hienosdétotarkoi-
tuksessa, pddasiassa markkinoiden likviditeetin
hallintaan ja korkojen sditelyyn.

OIKEUDELLINEN LUONNE
Rahapoliittisilla valuuttaswapeilla tarkoitetaan
operaatioita, joissa eurojirjestelmé ostaa (tai

myy) euroja avistakaupoin ulkomaan valuuttaa
vastaan ja samanaikaisesti myy (tai ostaa) eurot
takaisin termiinikaupoin tiettyné takaisinosto-
pdivdnd. Valuuttaswapien ehdot tdsmennetidin
asianomaisen kansallisen keskuspankin (tai
EKP:n) soveltamissa sopimuksissa.

VALUUTTAA JA VAIHTOKURSSIA KOSKEVAT EHDOT
Tavallisesti eurojédrjestelmin operaatiot toteu-
tetaan vain laajan kaupankdynnin kohteena
olevilla valuutoilla vakiintunutta markkinakay-
tdnt6d noudattaen. Kussakin valuuttaswap-
operaatiossa eurojirjestelmd ja wvastapuolet
sopivat kaupassa sovellettavista swap-pisteista.
Swap-pisteet tarkoittavat termiinikaupan
vaihtokurssin ja avistakaupan vaihtokurssin
vilistd eroa. Euron ja ulkomaan valuutan véliset
swap-pisteet noteerataan yleisten markkinakay-
tdntdjen mukaan. Valuuttaswapien vaihtokurssia
koskevat ehdot esitetdén kehikossa 2.

VALUUTTASWAPIT

S = Euron(EUR)jaulkomaan valuutan ABC (ABC) vilinen avistavaihtokurssi (valuuttaswapin
kaupantekopdivani)
_ xxXABC
1x EUR
F,, = Euron ja ulkomaan valuutan ABC vilinen termiinivaihtokurssi swapin takaisinosto-
paivand (M)
_YXABC
" 1xEUR
A, =Euron ja ulkomaan valuutan ABC viliset termiinipisteet swapin takaisinosto-
divind (M
paivind (M) A, =F,—S§

N(.) = Valuutan avistaméird; N(.),, on valuutan termiinimaaré:

N(ABC) = N(EUR)x S

N(4BC),, = N(EUR),, X F,,

N(EUR) = M
N(EUR),, = Y ABOu
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MUUT OMINAISUUDET
Valuuttaswapien ominaisuudet voidaan tiivistada
seuraavasti:

* Ne voivat lisétd tai vdhentdd likviditeettid.
» Niiden toteuttamistiheytta ei ole vakioitu.

e Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

* Ne toteutetaan pikahuutokauppoina tai
kahdenvélisind kauppoina (ks. luku 5).

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto
voi péattdd, toteuttaako EKP poikkeustilan-
teissa itse kahdenviliset valuuttaswapit).

* Eurojarjestelma voi kohdassa 2.2 ja liittees-
sd 3 esitetyin perustein valita rajoitetun
madrin vastapuolia osallistumaan valuutta-

swapeihin.
3.5 MAARAAIKAISTALLETUSTEN KERAAMINEN
VALINETYYPPI
Eurojirjestelmd voi tarjota vastapuolille

mahdollisuutta tehdd korollisia miardaikaistal-
letuksia vastapuolen sijoittautumisjidsenvaltion
kansalliseen keskuspankkiin. Mddrdaikaistal-
letuksia kerdtddn vain hienosédétotarkoituksessa
markkinoiden likviditeetin vdhentdmiseksi.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Vastapuolilta kerattavit talletukset ovat méaara-
aikaisia, ja niiden korko on kiinted. Kansalliset
keskuspankit eivdt anna talletusten vastineeksi
vakuuksia.

KORKOEHDOT
Talletusten  korko on  yksinkertainen
korko, jonka laskukdytdntond on todelliset
paivdt / 360”. Korko maksetaan talletuksen
erdantyessa.

EKP
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MUUT OMINAISUUDET
Maidrdaikaistalletusten ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

e Talletuksia kerdtddn likviditeetin vahentd-
miseksi.

» Talletusten kerdystiheyttd ei ole vakioitu.
e Talletusten maturiteettia ei ole vakioitu.

» Talletukset kerdtddn yleensd pikahuutokau-
poilla, mutta myds kahdenvélisid kauppoja
voidaan tehdd (ks. luku 5).

» Talletuksia kerdtddn yleensd hajautetusti
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n
neuvosto voi paattia, kerddko EKP poikkeus-
tilanteissa itse mdadrdaikaistalletuksia’
kahdenvilisilla kaupoilla).

* Eurojirjestelmd voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun méadrdn vasta-
puolia, joilta se kerdd madardaikaistalle-
tuksia.

5 Mairidaikaistalletuksia pidettdisiin kansallisissa keskuspan-
keissa olevilla tileilld niissdkin tapauksissa, joissa EKP toteut-
taisi ndmd operaatiot keskitetysti.



LUKU 4

MAKSUVALMIUSJARJESTELMA

4.1 MAKSUVALMIUSLUOTTO

VALINETYYPPI

Maksuvalmiusluottoon oikeutetut vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta enna-
kolta maéératylld korolla yon yli -likviditeettid
vakuuskelpoisia omaisuuserid vastaan (ks.
luku 6). Maksuvalmiusluotolla pyritdédn tyydyt-
tdmadn vastapuolten tilapdiset likviditeettitar-
peet. Tavallisesti maksuvalmiusluoton korko
muodostaa yon yli -markkinakoron yldrajan.
Maksuvalmiusluoton ehdot ovat samat koko
euroalueella.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat antaa likvidi-
teettid maksuvalmiusluottoina yon yli -takaisin-
ostosopimuksilla. Tdlldin omaisuuserdn omis-
tusoikeus siirtyy velkojalle ja osapuolet sopivat
vastakkaisesta operaatiosta, jolla omaisuuserd
siirretddn takaisin velalliselle seuraavana pank-
kipdivdnd. Likviditeettid voidaan antaa myos
vakuudellisina yon yli -luottoina, jolloin velkoja
saa omaisuuserdn vakuudeksi, mutta sen omis-
tusoikeus pysyy velallisella, ellei velkasitou-
mus jad tdyttdmattd. Takaisinostosopimuksien
ehdot tdsmennetddn kunkin kansallisen
keskuspankin soveltamissa sopimuksissa.
Vakuudelliseen luottoon perustuvissa jirjeste-
lyisséd otetaan huomioon ne eri jisenvaltioissa
sovellettavat erilaiset menettelyt ja muodolli-
suudet, joilla luodaan oikeus vakuuteen (pantti,
oikeuden luovutus tai kiinnitys) ja sen realisoi-
miseen.

LUOTON KAYTON EDELLYTYKSET
Maksuvalmiusluottoa voivat saada laitokset,
jotka tdyttdvat kohdassa 2.1 esitetyt vastapuol-
ten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Luoton
myontdd laitoksen sijoittautumisjdsenvaltion
kansallinen keskuspankki. Maksuvalmiusluottoa
myodnnetddn vain niind pdivind, joina asian-
omainen kansallinen reaaliaikainen bruttomak-
sujarjestelmd (RTGS-jirjestelmid) ja kyseinen
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmé tai -jar-
jestelmét ovat toiminnassa.

Kunkin pankkipdivdn pddttyessd vastapuolten
selvitystileilld kansallisissa keskuspankeissa

olevat paivinsisdiset nettovelat katsotaan auto-
maattisesti pyynnoksi saada maksuvalmiusluot-
toa. Menettelyt, joita sovelletaan maksuval-
miusluoton kéyttdon pdivin piéttyessd, esite-
tddn kohdassa 5.3.3.

Vastapuoli voi saada maksuvalmiusluottoa
myds toimittamalla pyynndn sijoittautumis-
jdsenvaltionsa kansalliseen keskuspankkiin.
Jotta kansallinen keskuspankki voisi késitelld
pyynnén samana pdivéni, sen on saatava pyyn-
to viimeistddn 30 minuuttia TARGET-jérjes-
telmdn varsinaisen sulkemisajan jdlkeen.':?
TARGET-jérjestelmén sulkemisaika on yleensd
klo 18.00 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa).
Maiidrdaikaa, johon mennessd maksuvalmius-
luottoa voi pyytdd, pidennetddn vield 30 minuut-
tia eurojérjestelmén viimeisend pankkipdivana
kunakin vidhimmadisvarantojen pitoajanjaksona.
Pyynnossd tulee mainita luoton mddrd ja eri-
telld vakuusmateriaali, jos luoton vakuudeksi
tarvittavia omaisuuserid ei ole ennakolta talle-
tettu kansalliseen keskuspankkiin.

Riittdvien vakuuksien vaatimusta lukuun otta-
matta maksuvalmiusluottona mydnnettivien
varojen madréda ei rajoiteta.

MATURITEETTI JA KORKOEHDOT
Maksuvalmiusluotto on yoén yli -luottoa.
TARGET-jdrjestelméén suoraan osallistuvien
vastapuolten luoton takaisinmaksu veloitetaan
seuraavana sellaisena pdivini, jona asianomai-
nen kansallinen RTGS-jérjestelmi ja kyseinen
arvopaperikaupan selvitysjarjestelma tai -jar-
jestelmat ovat toiminnassa, heti ndiden jérjes-
telmien avautuessa.

Eurojirjestelmd ilmoittaa ennakolta maksuval-
miusluoton koron, joka lasketaan yksinker-

1 Joissakin jdsenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin
sen haarakonttorit) eivit vilttdmaittd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojirjestelmén
pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaa-
péivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen kes-
kuspankin on tiedotettava etukiteen vastapuolille jdrjestelyista,
joita tullaan soveltamaan maksuvalmiusluoton kdyttoon ndind
péivind.

2 Piivit, joina TARGET-jarjestelméd pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja myos eurojirjestelman
www-sivustoissa (ks. liite 5).
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taisena korkona noudattaen laskukédytidntod
”todelliset paivat / 360”. EKP voi muuttaa kor-
koa milloin tahansa, ja muutos tulee voimaan
aikaisintaan seuraavana eurojérjestelmén pank-
kipdivdni.> * Maksuvalmiusluoton korko mak-
setaan luoton takaisinmaksun yhteydessa.

KAYTON KESKEYTTAMINEN
Maksuvalmiusluottoa mydnnettdessd on aina
noudatettava EKP:n tavoitteita ja yleisid raha-
poliittisia ndkdkohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa maksuvalmiusluoton chtoja tai kes-
keyttdd luoton mydntdmisen.

4.2  TALLETUSMAHDOLLISUUS

VALINETYYPPI

Vastapuolet voivat tehdd yon yli -talletuksia
kansallisiin keskuspankkeihin. Talletuksille
maksetaan ennakolta méadrdttyd korkoa.
Talletusten korko muodostaa yleensd yon yli
-markkinakoron alarajan. Talletusten ehdot ovat
samat koko euroalueella.’

OIKEUDELLINEN LUONNE

Vastapuolilta otettaville yon yli -talletuksille
maksetaan kiintedd korkoa. Vastapuolille ei
anneta talletusten vastineeksi vakuuksia.

KAYTON EDELLYTYKSET®

Talletusmahdollisuutta voivat kdyttda laitokset,
jotka tayttavdt kohdassa 2.1 esitetyt vastapuol-
ten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Laitos voi
kayttdd talletusmahdollisuutta sijoittautumis-
jasenvaltionsa kansallisen keskuspankin kautta.
Talletusmahdollisuutta voi kdyttdd vain niind
pdivind, joina asianomainen kansallinen RTGS-
jérjestelmé on toiminnassa.

Tehddkseen talletuksen vastapuolen on toimi-
tettava talletuspyyntd sijoittautumisjdsenval-
tionsa kansalliselle keskuspankille. Jotta kan-
sallinen keskuspankki voisi késitelld pyynndn
samana pdivédni, sen on saatava pyynto viimeis-
tddn 30 minuuttia TARGET-jdrjestelmén varsi-
naisen sulkemisajan jilkeen. TARGET-jirjes-
telmdn sulkemisaika on yleensd klo 18.00
EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa).”® Maa-
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rdaikaa, johon mennessd talletusmahdollisuu-
den kiyttéd koskevia pyyntdjad voi esittda,
pidennetddn vield 30 minuuttia eurojirjestel-
mén viimeisend pankkipdivand kunakin vihim-
méisvarantojen pitoajanjaksona. Pyynndssi on
mainittava talletettava mééra.

Vastapuolen tekemien talletusten méidrdd ei
rajoiteta.

MATURITEETTI JA KORKOEHDOT

Talletukset ovat yon yli -talletuksia. TARGET-
jarjestelmédn suoraan osallistuvien vastapuol-
ten talletukset erddntyvit seuraavana sellaisena
pdivéni, jona asianomainen kansallinen RTGS-
jarjestelmd on toiminnassa, heti jirjestelmén
avautuessa.

Eurojirjestelmd ilmoittaa ennakolta talletusten
koron, joka lasketaan yksinkertaisena korkona
noudattaen laskukdytdntod “todelliset paii-
vit / 360”. EKP voi muuttaa korkoa milloin
tahansa, ja muutos tulee voimaan aikaisintaan
seuraavana eurojdrjestelmén pankkipdivind.’
Korko maksetaan talletuksen erddntyessa.

KAYTON KESKEYTTAMINEN
Talletusmahdollisuus voidaan myontdd vain
noudattaen EKP:n tavoitteita ja yleisid rahapo-
liittisia nédkokohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa talletusten ehtoja tai keskeyttdd niiden
kéayton.

3 Téssd asiakirjassa “eurojérjestelmédn pankkipdivdlld” tarkoite-
taan mitd tahansa sellaista pdivaa, jolloin EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki ovat avoinna eurojérjestelméin raha-
poliittisten operaatioiden toteuttamista varten.

4 Paidtoksen korkojen muuttamisesta tekee EKP:n neuvosto.
Korkopdatokset tehdddn tavallisesti rahapolitiikan virityksen
arvioinnin yhteydessd (kunkin kuukauden ensimmaéisessd ko-
kouksessa), ja ne tulevat voimaan vasta seuraavan vihimmdis-
varantojen pitoajanjakson alussa.

5 Euroalueen maiden vililld voi olla toiminnallisia eroavuuksia,
jotka johtuvat kansallisten keskuspankkien tilien rakenteiden
eroista.

6 Koska kansallisten keskuspankkien tilien rakenteet poikkeavat
toisistaan, EKP saattaa myontdd kansallisille keskuspankeille
luvan soveltaa hieman tdssd kuvatusta poikkeavia talletusmah-
dollisuuden kayton edellytyksid. Kansalliset keskuspankit anta-
vat tietoja kaikista soveltamistaan poikkeuksista téssd asiakir-
jassa kuvattuihin talletusmahdollisuuden kdyton edellytyksiin.

7 Ks. tdimdn luvun alaviite 1.

8 Ks. tdimdn luvun alaviite 2.

9 Ks. tdimdn luvun alaviite 4.



LUKU 5

MENETTELYT

5. HUUTOKAUPAT
5.1.1 YLEISTA

Eurojirjestelmdn avomarkkinaoperaatiot toteu-
tetaan yleensd huutokauppoina. Néihin huuto-
kauppoihin siséltyy kuusi vaihetta, jotka esite-
tddn kehikossa 3.

Eurojérjestelmd erottelee kaksi huutokauppa-
tyyppid: vakio- ja pikahuutokaupat. Menettelyt
ovat kummassakin huutokauppatyypissd samat
lukuun ottamatta kaupan toteutukseen kuluvaa
aikaa ja vastapuolien madraa.

VAKIOHUUTOKAUPAT

Vakiohuutokaupoissa kaupan tulos vahvistetaan
viimeistddn 24 tunnin kuluttua siitd, kun huuto-
kaupasta ilmoitettiin (tarjousten jdttdmisen
médrdajan ja huutokaupan tuloksen ilmoittami-
sen vilinen aika on tdlldin noin kaksi tuntia).
Kuviosta 1 ndhdddn vakiohuutokauppojen
toteutusvaiheiden normaali aikataulu péépiir-
teittdin. EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittdis-
ten operaatioiden aikatauluja.

Perusrahoitusoperaatiot, pitempiaikaiset rahoi-
tusoperaatiot ja rakenteelliset operaatiot (suo-
ria kauppoja lukuun ottamatta) toteutetaan aina
vakiohuutokauppoina. Kohdassa 2.1 mainitut
yleiset kelpoisuusvaatimukset tdyttdvit vasta-
puolet voivat osallistua vakiohuutokauppoihin.

PIKAHUUTOKAUPAT

Pikahuutokaupat toteutetaan yleensd puolen-
toista tunnin kuluessa siitd, kun huutokaupasta
ilmoitettiin, ja huutokaupan tulokset vahviste-
taan vilittomasti niiden julkaisun jilkeen.
Pikahuutokauppojen toteutusvaiheiden nor-
maali aikataulu ilmenee kuviosta 2. EKP voi
tarvittaessa muuttaa yksittdisten operaatioiden
aikatauluja. Pikahuutokauppoja kdytetddn ai-
noastaan hienosditdoperaatioiden toteutuksessa.
Eurojérjestelmé saattaa kohdassa 2.2 mainittu-
jen kriteerien ja menettelytapojen perusteella
valita pikahuutokauppoihin suppeamman vasta-
puolijoukon kuin vakiohuutokauppoihin.

KIINTEA- JA VAIHTUVAKORKOISET HUUTOKAUPAT

Eurojérjestelmélld on mahdollisuus tehdd joko
kiintedkorkoisia (médardhuutokauppa) tai vaih-
tuvakorkoisia (korkohuutokauppa) huutokaup-

HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTUSVAIHEET

Vaihe 1. Huutokaupasta ilmoittaminen
a. EKP:n ilmoitus julkisten sdhkdisten markkinainformaatiojarjestelmien kautta
b. Kansallisten keskuspankkien ilmoitus kansallisten sahkoisten markkinainfor-
maatiojarjestelmien kautta ja suoraan yksittdisille vastapuolille (jos katsotaan
tarpeelliseksi)
Vaihe 2. Huutokauppatarjousten valmisteluun ja tekoon liittyvit vastapuolien toimenpiteet
Vaihe 3. Tarjousten kokoaminen eurojirjestelmassi
Vaihe 4. Likviditeetin jakaminen ja huutokaupan tulosten ilmoittaminen
a. EKP:n péitos jako-osuuksista
b. Myonnettyjen osuuksien ilmoittaminen
Vaihe 5. Huutokaupan tulosten vahvistaminen vastapuolille
Vaihe 6. Huutokauppaan liittyviat maksut ja toimitukset (ks. kohta 5.3)
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poja. Kiintedkorkoisessa huutokaupassa EKP
madrdd koron etukiteen ja osallistuvat vasta-
puolet tekevit tarjouksen rahamdarasti, jolla ne
haluavat tehdd kaupan kiintedlld korolla.!
Vaihtuvakorkoisessa huutokaupassa vastapuo-
let tekevét tarjouksen rahaméadristé ja koroista,
joilla ne haluavat tehdd kauppoja kansallisten
keskuspankkien kanssa.?

5.1.2 HUUTOKAUPPAKALENTERI

PERUS- JA PITEMPIAIKAISET RAHOITUSOPERAATIOT
Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojdrjestelmidn julkaiseman
ohjeellisen kalenterin mukaan.® Kalenteri jul-
kaistaan vdhintddn kolme kuukautta ennen sen
vuoden alkua, jona se on voimassa. Perus- ja
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden nor-
maalit kaupantekopdivdt ilmenevét taulu-
kosta 2. EKP:n tavoitteena on varmistaa, ettd
kaikkien jdsenvaltioiden vastapuolet voivat
osallistua perus- ja pitempiaikaisiin rahoitus-
operaatioihin. Tdmén vuoksi EKP ottaa kalen-
terin laadinnassa jdsenvaltioiden kansalliset
vapaapdivdat huomioon tekemdlld tarvittavat
muutokset normaaliin aikatauluun.

RAKENTEELLISET OPERAATIOT
Vakiohuutokaupoilla tehtyja rakenteellisia ope-
raatioita ei toteuteta ennalta laaditun kalenterin
mukaan. Niitd tehdddn ja selvitetddn kuitenkin
yleensd vain sellaisina pdivind, jotka ovat ns.
KKP-pankkipiivia* kaikissa jasenvaltioissa.

HIENOSAATOOPERAATIOT
Hienosédédtdoperaatioita ei toteuteta ennalta laa-
ditun kalenterin mukaan. EKP voi tehdi hieno-
sddtdoperaatioita kaikkina eurojdrjestelmin
pankkipdivind. Operaatioihin osallistuvat vain
sellaisten jasenvaltioiden kansalliset keskus-
pankit, joissa kaupanteko-, suoritus- ja takai-
sinmaksupdivd ovat kansallisten keskuspank-
kien pankkipdivid.

5.1.3 HUUTOKAUPOISTA ILMOITTAMINEN

Eurojérjestelmin vakiohuutokaupoista ilmoite-
taan julkisesti sdhkdisid markkinainformaatio-
jarjestelmid kédyttden. Lisdksi kansalliset kes-
kuspankit voivat ilmoittaa huutokaupoista suo-
raan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteyttad
tédllaisiin markkinainformaatiojdrjestelmiin.

1 Kiintedkorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa EKP maérda
operaation swap-pisteet ja vastapuolet antavat tarjouksen kiin-
tednd pidettdvastd valuutan maéréstd, jonka ne haluavat myyda
(ja ostaa takaisin) tai ostaa (ja myydi takaisin) ndilld pisteilld.

2 Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa vastapuolet
antavat tarjouksen kiintednd pidettdvistd valuutan madristd ja
swap-pistetarjouksen, jolla ne haluavat tehdd kaupan.

3 Eurojédrjestelmdn huutokauppakalenteri julkaistaan EKP:n
www-sivustossa (www.ecb.int) ja myds eurojdrjestelmin
www-sivustoissa (ks. liite 5).

4 Tissd asiakirjassa termi "KKP-pankkipdiva” tarkoittaa pdivaa,
jona tietyn jdsenvaltion kansallinen keskuspankki on avoinna
eurojérjestelmin rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista
varten. Joissakin jdsenvaltioissa kansallisen keskuspankin haa-
rakonttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipéivind pai-
kallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Tdl-
laisissa tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on
tiedotettava etukéteen vastapuolille jérjestelyisté, joita tullaan
soveltamaan néitd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

Kuvio I.Vakiohuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu (kellonajat EKP:n aikaa

[Keski-Euroopan aikaa])

| T-1 i Kaupantekopiivi (T) || T+1]
16.00 9.00 10.00 11.00

30 45 15 30([30 45 15 30 45 ‘ 30 45 15 30

\\‘\\\\‘\\‘ ‘\\‘\\\\‘\\\\‘\\\\‘\\‘\\‘\\\\‘\\‘\\

Ila b

2
3
4a
4b 5 1
6

15.30 9.30 11.15
Huutokaupasta Vastapuolten tarjousten Huutokaupan tulosten
ilmoittaminen jattimisen madraaika ilmoittaminen

Huom. Numerot viittaavat kehikossa 3 maériteltyihin toteutusvaiheisiin.
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Kuvio 2. Pikahuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

| Kaupantekopiva (T) |
1. tunti 2. tunti 3. tunti
30 4 30 4 | 30 45 15 30 45
[ N AU N MU NS SR AR U IV I S M S
la
1b
2 4b
. 4a
Huutokaupasta ©
ilmoittaminen
Vastapuolten
tarjousten jattimisen
maariaika Huutokaupan tulosten
ilmoittaminen

Huom. Numerot viittaavat kehikossa 3 maériteltyihin toteutusvaiheisiin.

Julkinen huutokauppailmoitus sisdltdd yleensa
seuraavat tiedot:

e huutokaupan viitenumero

e huutokaupan paivimaara

» operaation tyyppi (likviditeetin lisddminen
tai vihentdminen ja kdytettdvin rahapoliit-
tisen instrumentin tyyppi)

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* huutokaupan tyyppi (kiinted- vai vaihtuva-
korkoinen)

* toteutustapa (“hollantilainen” vai “amerik-
kalainen” huutokauppa, kuten kohdassa
5.1.5 miiritellddn)

* operaation tavoiteltu volyymi (yleensi vain
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa)

» kiinted huutokauppakorko/hinta/swap-piste
(kiintedkorkoisissa huutokaupoissa)

* pienin tai suurin hyvéksyttavd korko/hinta/
swap-piste (soveltuvin osin)

» operaation alkamis- ja erdpdiva (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdivd

(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

» kéytettdvit valuutat ja valuutta, jonka maara
pidetdédn kiintednd (valuuttaswapeissa)

* tarjousten laskemisessa kiytettdvd viitteel-
linen avistavaluuttakurssi (valuuttaswa-
peissa)

» tarjouksen ylédraja (jos se on asetettu)

» pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
méiéra (jos se on asetettu)

* pienin jako-osuus (jos se on asetettu)
* tarjousten jattdmisen madrdaika

» velkasitoumusten denominaatio (velkasi-
toumusten liikkeeseenlaskuissa)

Taulukko 2. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden normaalit kaupantekopdivat

Operaation tyyppi

Perusrahoitusoperaatiot
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Normaali kaupantekopiivi (T)

Joka tiistai
Kunkin kalenterikuukauden viimeinen keskiviikko"

1) Joulunpyhien vuoksi joulukuun operaatiota aikaistetaan yleensé viikolla edellisviikon keskiviikkoon.
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» liikkeeseenlaskun ISIN-koodi
toumusten litkkeeseenlaskuissa).

(velkasi-

Koska tavoitteena on tukea hienosddtooperaa-
tioiden avoimuutta, eurojirjestelmin pikahuu-
tokaupoista ilmoitetaan yleensé julkisesti etu-
kiteen. Poikkeustapauksissa EKP saattaa kui-
tenkin jattda ilmoittamatta pikahuutokaupoista
julkisesti etukédteen. Pikahuutokaupoista ilmoi-
tetaan noudattaen samaa menettelyd kuin vakio-
huutokaupoissa. Riippumatta siitd, ilmoite-
taanko pikahuutokaupasta julkisesti vai ei, kan-
salliset keskuspankit ottavat suoraan yhteyttd
valittuihin vastapuoliin.

5.1.4 HUUTOKAUPPATARJOUSTEN VALMISTELUUN
JA TEKOON LITTYVAT VASTAPUOLIEN
TOIMENPITEET

Vastapuolien tarjousten tulee olla muodoltaan
kansallisten keskuspankkien kyseistd operaa-
tiota varten toimittaman pro forma -mallitar-
jouksen mukaisia. Tarjoukset tulee toimittaa
sen jdsenvaltion kansalliselle keskuspankille,
jossa laitoksella on toimipaikka (hallinnollinen
padtoimipaikka tai sivukonttori). Laitoksen tar-
joukset voi antaa vain yksi toimipaikka (joko
hallinnollinen péddtoimipaikka tai madritty
sivukonttori) kussakin jédsenvaltiossa.

Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa vastapuol-
ten on ilmoitettava tarjouksissaan rahaméaari,
jolla ne haluavat kdydd kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa.’

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa vastapuo-
let voivat tehdd tarjouksia kymmenelld eri
korko-/hinta-/swap-pistetasolla. Niiden on kus-
sakin tapauksessa ilmoitettava rahaméari, jolla
ne haluavat kdyda kauppaa kansallisten keskus-
pankkien kanssa, ja vastaava korko.%’
Korkotarjous on ilmoitettava prosenttiyksikon
sadasosan kerrannaisina. Vaihtuvakorkoisissa
valuuttaswaphuutokaupoissa  swap-pisteet
noteerataan vakiintuneiden markkinakdytanto-
jen mukaan ja korkotarjous on ilmoitettava
swap-pisteen sadasosan kerrannaisina.
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Perusrahoitusoperaatioissa vihimmaistarjouk-
sen méédrd on 1 000 000 euroa. Tdméin médran
ylittdvat tarjoukset on ilmoitettava 100 000 eu-
ron kerrannaisina. Hienosddtd- ja rakenteelli-
siin operaatioihin sovelletaan samaa vihimmais-
tarjousmddrdd ja kerrannaista. Vahimmais-
tarjousméérdd sovelletaan kuhunkin yksittdi-
seen korko-/hinta-/swap-pistetarjoukseen.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa kukin
kansallinen keskuspankki madrittdd 10 000 ja
1 000 000 euron vilille asettuvan vahimmais-
tarjousmddrdn. Tamdn vihimmaistarjousmairin
ylittdvit tarjoukset on ilmoitettava 10 000 euron
kerrannaisina. Vdhimmadistarjousméarad sovel-
letaan kuhunkin yksittdiseen korkotarjouk-
seen.

EKP voi asettaa tarjouksille yldrajan estddkseen
suhteettoman suuret tarjoukset. Maininta tar-
jouksen mahdollisesta yldrajasta sisdltyy aina
julkiseen huutokauppailmoitukseen.

Vastapuolten edellytetddn aina pystyvén katta-
maan niille huutokaupassa jaetun maaran riitta-
vélla madrélld vakuuskelpoisia omaisuuserié.®
Kunkin kansallisen keskuspankin soveltamat
sopimukset tai sddnndt antavat mahdollisuuden
médratd rangaistuksia, jos vastapuoli ei pysty
siirtdimédn riittdvad maaraa vakuuksia tai rahaa
huutokaupassa sen osuudeksi tulleen midrin
katteeksi.

Tarjoukset voidaan peruuttaa ennen kuin nii-
den jattdimisen mdédrdaika on pddttynyt.
Huutokauppailmoituksessa mainitun tarjousten
jattdmisen méadrdajan jalkeen annetut tarjoukset
katsotaan patemattomiksi. Kansalliset keskus-
pankit ratkaisevat, onko miirdaikaa noudatettu.

5 Kiintedkorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdvd valuutan méird, jolla se haluaa kdyda
kauppaa eurojdrjestelméin kanssa.

6 EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun osalta EKP voi pait-
tdd, ettd tarjoukset on ilmoitettava hinnan eikd koron muodossa.
Télloin hinta ilmoitetaan prosentteina nimellisarvosta.

7 Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdvd valuutan méird, jolla se haluaa kdyda
kauppaa eurojdrjestelmén kanssa, ja vastaava swap-pistetar-
jous.

8 Tai toimittamaan riittivin médrdn rahaa suorittaakseen osuu-
tensa likviditeettid vdhentdvéssa operaatiossa.



KIINTEAKORKOISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

Jaettava mddrd prosentteina on

Vastapuolelle i jacttava méaara on

Tassa

A = jaettava kokonaismadra
n = vastapuolten lukuméara
a, = vastapuolen i tarjous

all% = jaettava mddrd prosentteina

S

=,

=
Il

Kansalliset keskuspankit hylkddvat kaikki vas-
tapuolen tarjoukset, jos tarjouksen kokonais-
médrd ylittdd EKP:n médrddmian ylarajan. Ne
hylkddvit myds vihimmaistarjousméérdn alit-
tavat tarjoukset sekd tarjoukset, jotka alittavat
pienimmén hyvéksyttivin koron, hinnan tai
swap-pisteen tai ylittdvat suurimman hyvaksyt-
tdvin koron, hinnan tai swap-pisteen. Ne voivat
myds hyldtéd tarjoukset, jotka ovat epétdydelli-
sid tai eivét tdytd pro forma -mallitarjouksen
vaatimuksia. Jos tarjous hyldtddn, asianomai-
nen kansallinen keskuspankki tiedottaa vasta-
puolelle padidtoksestddn ennen huutokaupan
toteuttamista.

5.1.5 HUUTOKAUPAN TOTEUTTAMISMENETTELYT

KIINTEAKORKOISET HUUTOKAUPAT

Kiintedkorkoinen huutokauppa toteutetaan
siten, ettd vastapuolilta saadut tarjoukset laske-
taan yhteen, ja jos tarjousten yhteismadri ylit-
tdd jaettavan likviditeetin médrdn, tarjoukset
hyviksytddn jaettavan madrdn suhteessa tar-
jousten yhteismadrddn (ks. kehikko 4). Kullekin
vastapuolelle jaettava mddrd pyoristetddn
lahimpéddn euroon. Kiintedkorkoisissa huuto-
kaupoissa EKP voi kuitenkin pddttdd jonkin
tietyn vihimmaéismdarin tai -osuuden jakami-
sesta kullekin tarjouksentekijélle.

vastapuolelle 7 jaettava kokonaismaara

all% =4

i
i=1

all, = all% x (a)

VAIHTUVAKORKOISET EUROMAARAISET
HUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset euro-
madrdiset huutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan koron mukaan laskevaan
jarjestykseen. Ensin hyviksytddn ne tarjoukset,
joissa korkotaso on korkein, ja tdtd alemmat
korkotarjoukset hyvdksytddn koron mukaan
médrdytyvéssa jarjestyksessd, kunnes likvidi-
teetti on kokonaan jaettu. Jos alimmalla hyvik-
syttavilla korolla (marginaalikorolla) tehtyjen
tarjousten madra ylittdd jiljelld olevan jaetta-
van midrin, timé jactaan tarjousten kesken jal-
jelld olevan jaettavan méardn suhteessa margi-
naalikorkoisten tarjousten kokonaismédrdin
(ks. kehikko 5). Kullekin vastapuolelle jaettava
madrd pyoristetddn lahimpain euroon.

Likviditeettid vdhentdvdt vaihtuvakorkoiset
huutokaupat (joita kdytetddn laskettaessa liik-
keeseen velkasitoumuksia ja kerdttdessd madra-
aikaistalletuksia) toteutetaan siten, etta tarjouk-
set asetetaan koron mukaan nousevaan jérjes-
tykseen (tai hinnan mukaan laskevaan jirjes-
tykseen). Tarjoukset, joissa korkotaso on alin
(korkein hinta), hyvidksytddn ensin. Tdtd kor-
keammat korkotarjoukset (alemmat hintatar-
joukset) hyviksytddn koron mukaan maarayty-
vissd jarjestyksessd, kunnes likviditeetti on
kokonaan sidottu. Jos niiden tarjousten yhteis-
médérd, joissa on ollut korkein hyvéksyttiva
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VAIHTUVAKORKOISTEN EUROMAARAISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

(Esimerkissé on kyse korkotarjouksesta.)

Marginaalikoron mukaan jaettava méaard prosentteina on

all’ A)(r ) =

Am24a

Tl

Vastapuolelle i marginaalikoron mukaan jaettava maard on

all (rm )i =all %(rm)x

Vastapuolelle i jaettava kokonaismééra on

a(r),

m—1
Za ) +all(r
s=1

Téassa
A = jaettava kokonaismaard
r, = vastapuolten korkotarjous s
n = vastapuolten lukuméaara
a(r), = vastapuolen i tarjous korolla s (r)
a(r) = tarjousten kokonaismaérd korolla s ()
)= Yalr)
r = marginaalikorko
r,=r =r likviditeettid lisddvissd huutokaupassa,
r =r =r, likviditeettid vihentdvissd huutokaupassa,
r = marginaalikorkoa edeltdvd korko (viimeinen korko, jolla tarjoukset hyvdksytdan
kokonaisuudessaan),
r. > r,likviditeettid lisddvassd huutokaupassa,
r.>r, , likviditeettid vihentdvdssd huutokaupassa,
all%(r,) = marginaalikoron mukaan jaettava maéra prosentteina
all(r), = vastapuolelle 7 jaettava maéré korolla s
all, = vastapuolelle 7 jaettava kokonaismaara

korko tai alin hyvéksyttdva hinta (marginaali-
korko/-hinta), ylittdd jdljelld olevan jaettavan
médridn, timé jaetaan tarjousten kesken jiljelld
olevan jaettavan miérdn suhteessa marginaali-
korkoisten/-hintaisten tarjousten kokonaismaa-
raén (ks. kehikko 5). Velkasitoumusten liikkee-
seenlaskuissa kullekin vastapuolelle jaettava
madrd pyoristetddn lahimpdin velkasitoumus-
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ten denominaation kerrannaiseen. Muissa likvi-
diteettid vdhentdvissd operaatioissa kullekin
vastapuolelle jaettava mddrd pydristetddn
lahimpddn euroon.

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
paattaa kullekin hyvéksytyn tarjouksen teki-
jélle jaettavasta vdhimmaismaarasta.



VAIHTUVAKORKOISET
VALUUTTASWAPHUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvédt vaihtuvakorkoiset va-
luuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd tar-
joukset asetetaan swap-pistetarjousten mukai-
seen nousevaan jirjestykseen.” Ensin hyviksy-
tddn ne tarjoukset, joissa on alimmat swap-
pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet ovat titd
korkeammat, hyviksytddn swap-pisteiden suu-
ruuden mukaan médrdytyvissd jarjestyksessa,
kunnes koko kiinted valuutan médra on jaettu.
Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu médari,
joissa on ollut ylin hyviksyttdvd swap-piste
(marginaaliswap-piste), ylittdd jéljelld olevan
jaettavan madrin, madri jaetaan tarjousten kes-
ken jdljelld olevan jaettavan mddrdn suhteessa
marginaaliswap-pisteen mukaisten tarjousten
kokonaisméardan (ks. kehikko 6). Kullekin vas-
tapuolelle jaettava médrd pyoristetddn lahim-
péén euroon.

Likviditeettid vidhentdvit vaihtuvakorkoiset
valuuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten
mukaiseen laskevaan jarjestykseen.
Ensisijaisesti hyvéksytddn ne tarjoukset, joissa
on ylimmat swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa
swap-pisteet ovat tdtd alemmat, hyvéksytddn
swap-pisteiden suuruuden mukaan méérdyty-
vissd jarjestyksessd, kunnes koko kiinted
valuutan miard on kéytetty. Jos niiden tarjous-
ten yhteenlaskettu miérd, joissa on ollut alin
hyviksyttdvd swap-piste (marginaaliswap-
piste), ylittdd jéljelld olevan jaettavan méadrén,
maéird jactaan tarjousten kesken jiljelld olevan
jaettavan mdéidrdn suhteessa marginaaliswap-
pisteen mukaisten tarjousten kokonaismaarddan
(ks. kehikko 6). Kullekin vastapuolelle jaettava
méérd pyoristetddn 1dhimpéédn euroon.

HUUTOKAUPPATYYPPI

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa eurojirjes-
telmé voi kdyttdd joko yksi- tai monikorkois-
ta huutokauppamenettelyd. Yksikorkoisessa
huutokauppamenettelyssd (hollantilainen huuto-
kauppa) kaikkien hyvéksyttyjen tarjousten
korko/hinta/swap-piste on yhtd kuin marginaa-
likorko/-hinta/-swap-piste (eli se, jolla koko
jaettava midrd jaetaan). Monikorkoisessa huuto-

kauppamenettelyssd (amerikkalainen huuto-
kauppa) hyviksytty korko/hinta/swap-piste on
yhté kuin kunkin yksittdisen tarjouksen korko/
hinta/swap-piste.

5.1.6 HUUTOKAUPAN TULOSTEN ILMOITTAMINEN

Vakio- ja pikahuutokauppojen tulokset ilmoite-
taan julkisesti sdhkdisid markkinainformaatio-
jarjestelmid kdyttden. Kansalliset keskuspankit
voivat my0s ilmoittaa huutokaupan tuloksesta
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteytta
sdahkoisiin markkinainformaatiojarjestelmiin.
Julkinen ilmoitus huutokaupan tuloksesta sisél-
tdd yleensd seuraavat tiedot:

* huutokaupan viitenumero

* huutokaupan paivimaara

* operaation tyyppi

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* curojirjestelmén vastapuolten tekemien tar-
jousten yhteismaara

* tarjoajien lukumiéra
+ kiytettdvit valuutat (valuuttaswapeissa)
* jaettu kokonaismééra

e jaettu madrd prosentteina (kiintedkorkoi-
sissa huutokaupoissa)

» avistakurssi (valuuttaswapeissa)

* hyviksytty marginaalikorko/-hinta/-swap-
piste ja marginaalikorolla/-hinnalla/-swap-

9 Swap-pistetarjoukset asetetaan nousevaan jérjestykseen sen
mukaan, ovatko swap-pisteet miinus- vai plusmerkkiset, miké
taas riippuu siitd, onko ulkomaan valuutan ja euron vilinen kor-
koero positiivinen vai negatiivinen. Jos swapin maturiteetin
mukainen ulkomaan valuutan korko on korkeampi kuin vastaava
eurokorko, swap-pistetarjous on positiivinen (euron termiini-
kurssi on korkeampi kuin avistakurssi). Jos ulkomaan valuutan
korko on matalampi kuin vastaava eurokorko, swap-pistetarjous
on negatiivinen (euron termiinikurssi on matalampi kuin avista-
kurssi).
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VAIHTUVAKORKOISTEN VALUUTTASWAPHUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

Marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava madrd prosentteina on
m—1

4-2a(8,)
all%(A, )= —5———

a(a,)
Vastapuolelle i marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maard on
all (A,,). = all %(A,,)xa(A,,).

Vastapuolelle i jaettava kokonaismééra on

m=1

all, =Y a(A,), +all(A,,),

=

Téssa
A = jaettava kokonaismaara
A, = vastapuolten tarjous swap-pisteelld s
n = vastapuolten lukuméaara
a(A), = vastapuolen i tarjous swap-pisteelld s (A)
a(A) = tarjousten kokonaisméddrd swap-pisteelld s (A)
a(d,)= El,a(As)i
=

A = marginaaliswap-pistetarjous

A =A =A, likviditeettid lisddvissd valuuttaswapeissa,

A, =A = A likviditeettid vihentdvissd valuuttaswapeissa,
A, = marginaaliswap-pisteelld annettua tarjousta edeltidvi swap-pistetarjous (viimeinen

swap-piste, jolla tarjoukset hyviksytdan kokonaisuudessaan),

A > A, likviditeettid lisddvissd valuuttaswapeissa,

A > A likviditeettid vihentdvissd valuuttaswapeissa,
all%(A,) = marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava médrd prosentteina
all(A), = vastapuolelle i jacttava médrd swap-pisteelld s

all = vastapuolelle i jaettava kokonaismaara

1

pisteelld jaettu mdédrd prosentteina (vaihtuva- ¢ operaation alkamis- ja erdpdivd (soveltuvin
korkoisissa huutokaupoissa) osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdivd
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)
* minimitarjouskorko, maksimitarjouskorko

ja hyvidksyttyjen tarjousten painotettu keski- < pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
korko (monikorkoisessa huutokauppa- mééra (jos se on asetettu)

menettelyssé)

* pienin jako-osuus (jos se on asetettu)
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» velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

e liikkeeseenlaskun ISIN-koodi (velkasitou-
musten litkkeeseenlaskuissa).

Kansalliset keskuspankit vahvistavat suoraan
kullekin tarjouksia tehneelle vastapuolelle sen
omaa osuutta koskevan huutokauppatuloksen.

5.2  KAHDENVALISET KAUPAT

YLEISTA

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa ope-
raatioita kahdenvilisilld kaupoilla.'® Néitd voi-
daan kiyttdd hienosdatooperaatioissa ja raken-
teellisissa suorissa kaupoissa. Ne méadritellddn
laajassa merkityksessd kaupoiksi, joissa euro-
jarjestelmé tekee kaupan yhden tai useamman
vastapuolen kanssa ilman huutokauppaa.
Kahdenvilisid kauppoja on kahta tyyppid: ope-
raatioita, joissa eurojirjestelmé ottaa suoraan
yhteyttd vastapuoliin, ja operaatioita, jotka
toteutetaan arvopaperipOrssien tai markkina-
vilittdjien kautta.

SUORA YHTEYDENOTTO VASTAPUOLIIN
Kansalliset keskuspankit ottavat suoraan
yhteyttd yhteen tai useaan kotimaiseen vasta-
puoleen, jotka valitaan kohdassa 2.2 mééritel-
tyjen kriteerien mukaan. Kansalliset keskus-
pankit paittaivit EKP:n tarkkojen ohjeiden
perusteella, ryhtyvitkoé ne kauppoihin vasta-
puolien kanssa. Kaupat hoidetaan kansallisten
keskuspankkien kautta.

Siind tapauksessa, ettdi EKP:n neuvosto pdit-
tdisi, ettd EKP (tai yksi tai muutama kansalli-
nen keskuspankki EKP:n toimintayksikkond)
voisi poikkeustapauksissa myos itse tehdé kah-
denvilisid kauppoja, operaatioiden menettely-
tapoja muutettaisiin sen mukaisesti. EKP (tai
kansallinen keskuspankki EKP:n toiminta-
yksikkond) ottaisi suoraan yhteyttd yhteen tai
useampaan euroalueella olevaan vastapuoleen,
jotka on valittu kohdassa 2.2 méiriteltyjen kri-
teerien perusteella. EKP (tai kansallinen kes-
kuspankki EKP:n toimintayksikkond) paattdisi

kauppoihin ryhtymisestd vastapuolten kanssa.
Kaupat kuitenkin hoidettaisiin hajautetusti kan-
sallisten keskuspankkien kautta.

Kahdenviliset operaatiot suoraan vastapuolen
kanssa ovat mahdollisia kddnteisoperaatioissa,
suorissa kaupoissa, valuuttaswapeissa ja kerit-
tdessd madrdaikaistalletuksia.

ARVOPAPERIPORSSIEN JA MARKKINAVALITTAJIEN
KAUTTA TOTEUTETTAVAT OPERAATIOT
Kansalliset keskuspankit voivat tehdd suoria
kauppoja arvopaperipdrssien ja markkinavilit-
tdjien kautta. Ndiden operaatioiden vastapuoli-
joukkoa ei rajoiteta ennalta, ja niiden menettely-
tavat sopeutetaan vastaamaan kaupankdynnin
kohteena olevien velkainstrumenttien markkina-
kaytantojd. EKP:n neuvosto pddttdd, voiko
EKP (tai yksi tai useampi kansallinen keskus-
pankki EKP:n toimintayksikkond) poikkeus-
tapauksissa itse tehdé suoria hienosédédtdoperaa-
tioita arvopaperiporssien ja markkinavalittdjien
kautta.

KAHDENVALISISTA KAUPOISTA ILMOITTAMINEN
Kahdenvilisistd kaupoista ei yleensd ilmoiteta
julkisesti etukdteen. EKP voi myos pdattdd olla
ilmoittamatta kahdenvélisten kauppojen tulok-
sia julkisesti.

KAUPANKAYNTIPAIVAT

EKP voi tehdd kahdenvilisid hienosddtooperaa-
tioita kaikkina eurojirjestelmén pankkipdivina.
Operaatioihin osallistuvat vain sellaisten jésen-
valtioiden kansalliset keskuspankit, joissa kau-
panteko-, suoritus- ja takaisinmaksupdivd ovat
kansallisten keskuspankkien pankkipdivia.

Suoria kahdenvilisid rakenteellisia operaatioita
tehdddn ja selvitetdén yleensd vain sellaisina
pdivind, jotka ovat kansallisten keskuspankkien
pankkipdivid kaikissa jdsenvaltioissa.

10 EKP:n neuvosto voi pdittdsd, voiko EKP poikkeustapauksissa
myds itse toteuttaa kahdenvilisid hienosddtooperaatioita.
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5.3 MAKSU- JA TOIMITUSMENETTELYT

5.3.1 YLEISTA

Eurojérjestelmdn maksuvalmiusjirjestelmén
kiyttoon tai avomarkkinaoperaatioihin osallis-
tumiseen liittyvat maksutapahtumat hoidetaan
vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa ole-
vien tilien kautta (tai TARGET-jdrjestelmddn
osallistuvien pankkien tilien kautta). Maksut
suoritetaan vasta operaatioon liittyvien omai-
suuserien (tai omaisuuseriin liittyvien oikeuk-
sien) lopullisen siirron jilkeen (tai siirtohet-
kelld). Operaatioon liittyvien omaisuuserien
tulee siten joko olla ennalta talletettuina omai-
suudensiilytystileilld kansallisissa keskuspan-
keissa, tai ne tulee toimittaa ndihin kansallisiin
keskuspankkeihin pédivin aikana toimitus mak-
sua vastaan -periaatteella. Omaisuuserdt siirre-
tddn sellaisten arvopaperiselvitystilien kautta,
joita vastapuolet pitdvdt EKP:n vihimmaisvaa-
timukset tdyttiavissa arvopaperikaupan selvitys-
jérjestelmissa.!! Vastapuolet, joilla ei ole omai-
suudensdilytystilid kansallisessa keskuspan-
kissa tai arvopaperiselvitystilid EKP:n vdhim-
méisvaatimukset tdyttavéssd arvopaperikaupan
selvitysjirjestelmassd, voivat siirtdd vakuudet
kirjeenvaihtajapankin arvopaperiselvitystilin
tai omaisuudensdilytystilin kautta.

Maksu- ja toimitusmenettelyd koskevia tarkem-
pia madrdyksid on kansallisten keskuspankkien
(tai EKP:n) soveltamissa eri rahapolitiikan
vilineitd koskevissa sopimuksissa. Kansallisten

keskuspankkien maksu- ja toimitusmenettelyt
saattavat hieman poiketa toisistaan kansallisten
lakien ja toimintatapojen erojen vuoksi.

5.3.2 AVOMARKKINAOPERAATIOIDEN MAKSU- JA
TOIMITUSMENETTELYT

Vakiohuutokauppoina toteutettavissa avomark-
kinaoperaatioissa (perusrahoitusoperaatiot,
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja rakenteel-
liset operaatiot) maksut ja toimitukset suorite-
taan yleensd ensimmdiisend sellaisena kaupan-
tekopdivin jédlkeisend pdivini, jona kaikki asian-
omaiset kansalliset RTGS-jdrjestelmdt ja arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelméat ovat avoinna.
Eurojirjestelmén periaatteellisena tavoitteena
on hoitaa avomarkkinaoperaatioihin liittyvét
maksut ja toimitukset samanaikaisesti kaikissa
jésenvaltioissa kaikkien niiden vastapuolten
kanssa, jotka ovat toimittaneet riittdvin vakuus-
materiaalin. Toiminnallisten rajoitusten ja arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelmien teknisten
ominaisuuksien takia avomarkkinaoperaa-
tioiden maksujen suorituspdivin sisdisissd ajoi-
tuksissa voi kuitenkin ilmetd euroalueen sisdi-
sid eroja. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitus-
operaatioiden maksut suoritetaan yleensd
samana paivind, joka on edellisen maturiteetil-
taan vastaavan pituisen operaation takaisin-
maksupiiva.

11 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien kéyttdd koskevista
vihimmiisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden jér-
jestelmien vilisistd hyvaksytyistd linkeista.

Taulukko 3. Eurojarjestelman avomarkkinaoperaatioiden normaalit maksujen suorituspaivat"

Rahapolitiikan viline

Kédnteisoperaatiot
Suorat kaupat

Velkasitoumusten liikkeeseenlasku
Valuuttaswapit
Midréaikaistalletusten kerddminen

Vakiohuutokauppoina toteutettujen
operaatioiden maksujen suorituspéivi

Pikahuutokauppoina tai kahdenvilisind
kauppoina toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspéivi

T+12 T

Materiaaliin sovellettavan
markkinakdytdnnon mukaan

T+1 -

T, T+1 tai T+2
T

1) T tarkoittaa kaupantekopdivdd. Maksujen suorituspdiva -merkinnat tarkoittavat eurojérjestelmén pankkipéivid.

2) Jos perus- tai pitempiaikaisen rahoitusoperaation maksujen normaali suorituspéivd osuu kansalliseksi vapaapdiviksi, EKP voi kéyt-
tdd muuta suorituspdivid, myos maksua ja toimitusta saman péivan arvolla. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden maksujen
suorituspdivit ilmoitetaan etukdteen eurojdrjestelmin huutokauppakalenterissa (ks. kohta 5.1.2).
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Eurojérjestelmd pyrkii hoitamaan pikahuuto-
kauppoina ja kahdenvilisind kauppoina
tehtyihin avomarkkinaoperaatioihin liittyvit
maksut ja toimitukset kaupantekopdivini.
Toiminnallisista syistd eurojérjestelma voi kui-
tenkin toisinaan kayttdd ndissd operaatioissa,
erityisesti suorissa kaupoissa (seké hienosdato-
ettd rakenteellisiin tarkoituksiin) ja valuutta-
swapeissa, muita maksujen suorituspdivid
(ks. taulukko 3).

5.3.3 PANKKIPAIVAN LOPETUKSEEN LITTYVAT
TOIMET

Pankkipédivan lopetukseen liittyvid menettely-
tapoja on késitelty tarkemmin kansallisiin
RTGS-jérjestelmiin ja TARGET-jarjestelmééin
liittyvisséd asiakirjoissa. TARGET-jérjestelmén
sulkemisaika on yleensé klo 18.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa). Sulkemisajan jalkeen
maksumdirdyksid ei endd hyviaksyta kisittelyyn
kansallisissa RTGS-jirjestelmissd, vaikka
ennen sulkemisaikaa hyvéksyttyjen maksumaa-
rdysten kasittely jatkuu. Vastapuolten on jatet-
tdvd maksuvalmiusluoton tai talletusmahdolli-
suuden kdyttod koskevat pyyntdnsé asianomai-
selle kansalliselle keskuspankille viimeistddn
30 minuutin kuluttua TARGET-jérjestelmén
varsinaisesta sulkemisajasta.'?

Hyvidksyttyjen vastapuolten selvitystileilld
(kansallisissa RTGS-jdrjestelmissd) pankkipai-
van padttyessd suoritettujen valvontaoperaatioi-
den jilkeen jdljelle jadvit negatiiviset saldot
katsotaan automaattisesti pyynnoiksi saada
maksuvalmiusluottoa (ks. kohta 4.1).

12 Tétd madrdaikaa pidennetddn vield 30 minuuttia eurojérjestel-
min viimeisend pankkipédivind kunakin véhimmaiisvarantojen
pitoajanjaksona.
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LUKU 6

VAKUUSKELPOISET OMAISUUSERAT

6.1  YLEISTA

EKPJ:n perussdannon artiklan 18.1 mukaan
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kdyda
kauppaa rahoitusmarkkinoilla ostamalla ja
myymadlld omaisuuserid suorin kaupoin tai
takaisinostosopimuksin ja kaikkien eurojirjes-
telmin luotto-operaatioiden edellytetdan perus-
tuvan riittdviin vakuuksiin. Ndin ollen kaikki
likviditeettid lisddvit eurojérjestelmén operaa-
tiot perustuvat vakuutena oleviin omaisuus-
eriin. Vastapuoli joko siirtdd omaisuuserdn omis-
tusoikeuden (suorat kaupat tai takaisinosto-
sopimukset) tai panttaa, luovuttaa tai kiinnittda
sen (vakuudelliset lainat).!

Koska tavoitteena on suojata eurojarjestelmaa
tappioilta rahapoliittisissa operaatioissa, tur-
vata vastapuolien tasavertainen kohtelu ja
tehostaa toimintaa ja avoimuutta, omaisuus-
erien on tdytettdva tietyt kriteerit tullakseen
hyvéksytyiksi eurojirjestelman rahapoliittisiin
operaatioihin. Eurojdrjestelma on luonut yhtei-
sen vakuuskdytinndn eurojirjestelmin luotto-
operaatioissa kdytettdvien vakuuksien hyvéksy-
mistd varten. Yhteinen vakuuskdytidntd (yksi
vakuuslista eli yhteislista) tulee voimaan
1.1.2007 ja korvaa talous- ja rahaliiton alusta
alkaen kaytossd olleen kahden listan jarjestel-
maén, josta luovutaan 31.5.2007 mennessi.’

Uudella yhteislistalla omaisuuserdt jaetaan
kahteen luokkaan — jalkimarkkinakelpoisiin ja
ei-jalkimarkkinakelpoisiin ~ omaisuuseriin.
Molemmat kelpaavat yhtéldisesti kaikkiin euro-
jarjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin, jos-
kaan eurojérjestelma ei kdyta ei-jalkimarkkina-
kelpoisia omaisuuserid suorissa kaupoissa.
Eurojarjestelmin rahapoliittisten operaatioiden
vakuudeksi kelpaavia omaisuuserid voidaan
kiyttdd myos péivansisdisen luoton vakuutena.

Kummankin luokan omaisuuserien on tiytet-
tdvéd kohdassa 6.2 selostettavat koko euroalueen
kattavat yhdenmukaiset vakuuskelpoisuusvaati-
mukset.* Omaisuuserdluokkien luottokelpoi-
suusvaatimusten yhtenevdisyyden varmistami-
seksi kehitetyssé eurojarjestelméan luottoriskin-
arvioinnissa (Eurosystem credit assessment
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framework, ECAF) hyddynnetdén useita luotto-
luokitusldhteitd. Kohdassa 6.3 kuvataan menet-
telyt ja sddnnét, joiden pohjalta eurojérjestel-
mén vakuuskelpoisille omaisuuserille asetta-
mat vaatimukset hyvéstd luottokelpoisuudesta
madritellddn. Riskienhallintamenetelmét ja ope-
raatioissa kdytettdvien omaisuuserien arvos-
tusperiaatteet selostetaan kohdissa 6.4 ja 6.5.
Eurojédrjestelmidn vastapuolet voivat kéyt-
tdd vakuutena toisessa jisenvaltiossa sijaitsevia
vakuuskelpoisia omaisuuserié (ks. kohta 6.6).

6.2 OMAISUUSERIEN VAKUUSKELPOISUUDEN

MAARITYS

EKP kokoaa vakuuskelpoisten jalkimarkkina-
kelpoisten omaisuuserien listan sekd yllapitda
ja julkaisee sitd. EKP ei julkaise listoja
vakuuskelpoisista ei-jdlkimarkkinakelpoisista
omaisuuseristd eikd tdllaisten omaisuuserien
kohdalla hyvidksyttdvistd velallisista/takaa-
Jista.

1 Likviditeettid vdhentdvit suorat kaupat ja kddnteisoperaatiot
perustuvat myos vakuutena oleviin omaisuuseriin. Likviditeet-
tid vahentdvissd kddnteisoperaatioissa kdytettdvien omaisuus-
erien kelpoisuusvaatimukset ovat samat kuin likviditeettié lisdé-
vissd  kddnteisoperaatioissa. Likviditeettid ~véhentdviin
operaatioihin ei kuitenkaan sovelleta markkina-arvon aliarvos-
tusta.

2 Ne kakkoslistan omaisuuserit, jotka eivit tiytd yhteislistan kel-
poisuusvaatimuksia, hyviksytdédn vakuutena 31.5.2007 asti, ja
tillaisten jalkimarkkinakelpoisten kakkoslistan omaisuuserien
aliarvostukset sdilyvit ennallaan tuohon pdivddn saakka (ali-
arvostukset esitetdén yleisasiakirjassa, joka julkaistiin helmi-
kuussa 2005). EKP:n neuvosto on padttinyt myos, ettd ranska-
laisessa arvopaperistamisessa erillisyhtion sijasta kdytettdvin
rahaston (FCC:n eli Fonds Communs de Créances:in) liikkee-
seen laskemat ykkoslistan instrumentit hyviksytdén siirtymé-
kauden ajan eli 31.12.2008 asti.

3 Ei-jilkimarkkinakelpoisista omaisuuseristd lainasaamisiin sovel-
letaan siirtyméaikaa 31.12.2011 asti, ja tuona aikana tietyis-
sd kelpoisuusvaatimuksissa ja toiminnallisissa vaatimuksissa
saattaa olla eroja eri puolilla euroaluetta (ks. kohta 6.2.2).

4 Lista julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int), ja sitd
péivitetddn paivittdin. Yritysten liikkeeseen laskemia jalkimark-
kinakelpoisia omaisuuserié, joilta puuttuu ulkoisen luottoluoki-
tuslaitoksen (external credit assessment institution, ECAI)
myontimd emissio-, liikkeeseenlaskija- tai takaajaluokitus, ei
julkaista vakuuskelpoisten jalkimarkkinakelpoisten omaisuus-
erien listalla. Ndiden velkainstrumenttien kelpoisuus méaraytyy
kyseisen vastapuolen valitseman luottoluokitusldhteen luokituk-
sen perusteella. Vastapuolet valitsevat luottoluokitusldhteensd
eurojdrjestelmén luottoriskinarvioinnin lainasaamisia koskevien
sdéint6jen mukaisesti, joita selostetaan kohdassa 6.3.3.



6.2.1 JALKIMARKKINAKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN
VAKUUSKELPOISUUSVAATIMUKSET

EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset
ja kaikki eurojérjestelmén kansallisten keskus-
pankkien omissa maissaan ennen euron kiyt-
toonottoa litkkeeseen laskemat velkainstrumen-
tit ovat vakuuskelpoisia.

Muihin jalkimarkkinakelpoisiin omaisuuseriin
sovelletaan seuraavia kelpoisuusvaatimuksia
(ks. myos taulukko 4):

OMAISUUSERATYYPPI
Omaisuuserien tulee olla velkainstrumentteja,
joilla on

(a) kiinted, ei-ehdollinen lainapddoma ja

(b) sellainen korko, josta ei voi aiheutua nega-
tiivista kassavirtaa. Lisdksi koron tulisi olla
jokin seuraavista: 1) nollakorko, 2) kiinted
korko tai 3) johonkin viitekorkoon sidottu
vaihtuva korko. Korko voi olla sidottu mah-
dollisiin muutoksiin velkainstrumentin liik-
keeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituk-
sessa. Myds inflaatioindekseihin sidotut
joukkolainat hyvéaksytdan.

Néiden ominaisuuksien tulee olla voimassa
velkainstrumentin lopulliseen kuoletukseen
saakka. Velkainstrumenteilla ei saa olla huo-
nompi etuoikeus pddomaan ja/tai korkoihin
kuin liikkeeseenlaskijan muilla velkainstru-
menteilla.

Edelld kohdassa a mainittua vaatimusta ei
sovelleta omaisuusvakuudellisiin arvopapereihin,
paitsi joukkovelkakirjoihin, jotka luottolai-
tokset ovat laskeneet liikkeeseen arvopaperei-
hin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa har-
joittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) kos-
kevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
madrdysten yhteensovittamisesta annetun direk-
tiivin® artiklan 22 kohdan 4 mukaisesti (“kate-
tut pankkien joukkovelkakirjalainat”). Muiden
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden kuin
katettujen pankkien joukkovelkakirjalainojen

hyvéksyttdvyys arvioidaan eurojirjestelmassi
seuraavien kelpoisuusvaatimusten mukaisesti:

Omaisuusvakuudellisten arvopapereiden vakuu-
tena olevien kassavirtaa synnyttdvien omai-
suuserien osalta vaaditaan, ettd

(a) arvopaperistamista varten perustettu erillis-
yhtid (special purpose vehicle) on hankki-
nut ne laillisesti jisenvaltion lainsdddannon
mukaisesti alullepanijalta tai vélittdjalta
tavalla, jota eurojdrjestelmd pitdd “todelli-
sena myyntind”, joka on tdytdntdonpano-
kelpoinen kolmansiin osapuoliin ndhden ja
joka on alullepanijan ja tdmén velkojien
ulottumattomissa, mukaan lukien tilanteet,
joissa alullepanija on maksukyvyton; ja

(b) ne eivit koostu — kokonaan tai osittain, tosi-
asiallisesti tai mahdollisesti — luottoriskin
vaihtolainoista (credit-linked notes) tai
vastaavista vaateista, jotka johtuvat luotto-
riskin siirtdimisestd luottojohdannaisten
avulla.

Strukturoiduissa lainoissa etuoikeusluokan (tai
sen alaluokan) etuoikeus ei saa olla saman lai-
nan muiden etuoikeusluokkien etuoikeutta huo-
nompi. Etuoikeusluokan (tai sen alaluokan)
etuoikeuden ei katsota olevan saman lainan
muiden etuoikeusluokkien (tai alaluokkien)
etuoikeutta huonompi ja silld on senior-etuoi-
keus, jos maksujen etuoikeusjérjestys tdytin-
toonpanoilmoituksen (enforcement notice) toi-
mittamisen jdlkeen on tarjousesitteen mukaan
sellainen, ettd kyseiselld etuoikeusluokalla (tai
alaluokalla) on oikeus saada maksu (pddoma ja
korot) ennen muita etuoikeusluokkia (tai ala-
luokkia) tai ettd se on viimeinen, jolle aiheutuu
tappiota vakuutena oleviin omaisuuseriin nih-
den.

5 Neuvoston direktiivi 85/611/ETY, annettu 20 pdivdnd joulu-
kuuta 1985, arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté sijoitustoimin-
taa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien
lakien, asetusten ja hallinnollisten méardysten yhteensovittami-
sesta (EYVL L 375, 31.12.1985, s. 3), sellaisena kuin se on
muutettuna direktiivillda 2005/1/EY (EUVL L 79, 24.3.2005,
s. 9).
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Eurojérjestelmd pidattdd itsellddn oikeuden
pyytdd asianomaisilta kolmansilta osapuolilta
(kuten liikkeeseenlaskijalta, alullepanijalta tai
jarjestdjaltd) sellaisia selvityksid ja/tai oikeu-
dellisia vahvistuksia, joita se pitda tarpeellisina
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden
vakuuskelpoisuuden arvioimiseksi.

LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET
Velkainstrumenttien on tdytettdvd jdlkimark-
kinakelpoisia omaisuuserid koskevat eurojér-
jestelmén luottoriskinarvioinnissa sovellettavat
vaatimukset hyvistd luottokelpoisuudesta
(ks. kohta 6.3.2).

LIIKKEESEENLASKUPAIKKA

Velkainstrumentin tulee olla talletettuna/rekis-
terditynd (laskettu liikkeeseen) Euroopan
talousalueella kansallisessa keskuspankissa tai
sellaisessa arvopaperikeskuksessa, joka tdyttda
EKP:n asettamat vdhimmaiisvaatimukset.® Jos
jélkimarkkinakelpoisen velkainstrumentin liik-
keeseenlaskijana on yritys’, jolla ei ole hyvék-
sytyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen (ECAI)
luottoluokitusta, liikkeeseenlaskupaikkana
tulee olla euroalue.

MAKSU- JA TOIMITUSMENETTELYT
Velkainstrumenttien tulee olla siirrettdvissa
arvo-osuusmuodossa. Niitd tulee sdilyttdi ja ne
tulee toimittaa euroalueella eurojirjestelmassa
olevan tilin kautta tai EKP:n vihimmaisvaati-
mukset tdyttdvan arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmén kautta (siten, ettd vakuuden aset-
tamismenettelyyn ja realisointiin sovelletaan
euroalueeseen kuuluvan maan lakia).

Jos arvopaperikeskus, jossa omaisuuserd on
laskettu liikkeeseen, ei ole sama kuin arvopaperi-
kaupan selvitysjdrjestelma, jossa sitd sdilyte-
tddn, ndmé kaksi on yhdistettivd toisiinsa
EKP:n hyviksymailld linkilla.®

HYVAKSYTTAVAT MARKKINAT

Velkainstrumenttien tulee olla rahoitusvélinei-
den markkinoista 21. huhtikuuta 2004 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY°® maidritelmin mukaisilla sdannel-
lyilld markkinoilla tai tietyilla EKP:n maéritte-
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lemilld ei-sddnnellyilld markkinapaikoilla kau-
pattavia omaisuuserid.!’ Ei-sddnneltyjd mark-
kinapaikkoja koskeva eurojérjestelmén arviointi
perustuu kolmeen markkinapaikoille asetettuun
vaatimukseen: niiden on oltava turvallisia,
avoimia ja helppopdisyisid.'

LIIKKEESEENLASKIJA/TAKAAJA

Velkapaperit saavat olla keskuspankkien, jul-
kisyhteisdjen, yksityisen sektorin toimijoiden
tai kansainvélisten tai ylikansallisten laitosten
liikkkeeseen laskemia tai takaamia. Muut luotto-
laitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumen-
tit kuin katetut pankkien joukkovelkakirjat ovat
vakuuskelpoisia ainoastaan, jos ne ovat edelld
mainitun madritelmian mukaisilla sddnnellyilld
markkinoilla kaupattavia omaisuuseria.

6 Jotta maailmanlaajuisen haltijavelkakirjan muodossa olevat
kansainviliset velkapaperit (international debt securities in
global bearer form) olisivat vakuuskelpoisia, ne on 1.1.2007 alkaen
laskettava liikkeeseen NGN-muodossa (New Global Note) ja
talletettava yhteisend sdilyttdjind (Common Safekeeper, CSK)
toimivaan kansainviéliseen arvopaperikeskukseen tai soveltuvin
osin muuhun arvopaperikeskukseen, jonka on senkin tdytettdvi
EKP:n asettamat vihimmaisvaatimukset. Ennen 1.1.2007 CGN-
muodossa (Classical Global Note) liikkeeseen lasketut kansain-
viliset maailmanlaajuiset haltijavelkakirjat ja, jos kyseessi ovat
useammassa erdssd liikkeeseen lasketut velkakirjat, samalla
ISIN-koodilla kyseisend paivini tai sen jalkeen liikkeeseen las-
ketut omaisuuserét ovat vakuuskelpoisia erdpdivddn saakka.

7 Yrityksen méaritelmd on sama kuin Euroopan kansantalouden
tilinpitojérjestelméssd 1995 (EKT 95).

8 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmien kdyttdd koskevista
vahimmaiisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden jér-
jestelmien vilisistd hyviksytyistd linkeisté.

9 EUVLL 145, 30.4.2004, s. 1.
10 Lista hyviksytyistd ei-sddnnellyistd markkinoista on julkaistu
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int), ja sitd paivitetddn vihin-
tddn kerran vuodessa.
Eurojirjestelmd mdédrittelee termit “turvallisuus”, “avoimuus”
ja “helppopddsyisyys” ainoastaan eurojdrjestelmin vakuus-
hallinnan kannalta. Valinnassa ei ole tarkoitus arvioida eri markki-
noiden laatua sindnsd. Termien sisdlto on seuraava: Turvallisuu-
della tarkoitetaan varmuutta transaktioiden suhteen, erityisesti
varmuutta transaktioiden pitevyydestd ja tdytdntdonpanokel-
poisuudesta. Avoimuudella tarkoitetaan esteetontd tiedonsaantia
markkinoiden menettelytapa- ja toimintasddnndistd, omaisuus-
erien ominaisuuksista rahoitusinstrumentteina, hinnanmuodos-
tuksesta, kauppojen hinnoista ja méiristd (noteeraukset, korot,
kaupankdyntimairit, liikkeessd olevat maardt jne.). Helppopdd-
syisyydelld tarkoitetaan eurojérjestelman edellytyksiéd osallistua
ja paasta markkinoille. Vakuushallinnan kannalta markkinat
katsotaan helppopédsyisiksi, jos niiden menettelytapa- ja toi-
mintasddnnot mahdollistavat sen, ettd eurojdrjestelmé voi tarvit-
taessa hankkia markkinoilta tietoa ja toteuttaa transaktioita.

1



LIIKKEESEENLASKIJAN/TAKAAJAN
SIJOITTAUTUMISPAIKKA

Liikkeeseenlaskijoiden tulee olla Euroopan
talousalueelle tai johonkin Euroopan talous-
alueen ulkopuoliseen G10-maahan sijoittautu-
neita.'? Jailkimmaiisessa tapauksessa velkainstru-
mentit voidaan hyviksya vakuuksiksi vain, jos
eurojirjestelmd voi varmistua siité, ettd asian-
omaisen Euroopan talousalueen ulkopuolisen
G10-maan laki turvaa eurojirjestelmin oikeu-
det asianmukaisesti. Tdtd tarkoitusta varten
eurojdrjestelmélle on toimitettava muodoltaan
ja sisdlloltddn eurojdrjestelméan hyviaksymalld
tavalla laadittu oikeudellinen arvio (legal
assessment), ennen kuin omaisuuserit voidaan
hyvidksyd  vakuuskelpoisiksi. Omaisuus-
vakuudellisten arvopapereiden liikkeeseen-
laskijoiden tulee olla Euroopan talousalueelle
sijoittautuneita.

Takaajien tiytyy olla Euroopan talousalueelle
sijoittautuneita.

Kansainviliset ja ylikansalliset laitokset ovat
sijoittautumispaikasta riippumatta hyviksytta-
vid liikkeeseenlaskijoita/takaajia. Jos jalki-
markkinakelpoisen velkainstrumentin liikkee-
seenlaskijana on yritys, jolla ei ole ulkoisen
luottoluokituslaitoksen luottoluokitusta, liik-
keeseenlaskijan/takaajan tulee olla sijoittautu-
nut euroalueelle.

VALUUTTA
Velkainstrumenttien tulee olla euromédaraisii."

6.2.2 EI-JALKIMARKKINAKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN
VAKUUSKELPOISUUSVAATIMUKSET

Vakuuskelpoisten omaisuuserien yhteislistalle
otetaan kahdentyyppisid ei-jadlkimarkkina-
kelpoisia omaisuuserid: lainasaamisia (pankki-
lainoja) ja ei-jdlkimarkkinakelpoisia kiinteisto-
vakuudellisia velkainstrumentteja (retail
mortgage-backed debt instrument, RMBD).!

LAINASAAMISET
Lainasaamisten'> on tdytettivd seuraavat kel-
poisuusvaatimukset (ks. myos taulukko 4):

13
14

16

Omaisuuserdtyyppi: Lainasaamisten tulee
olla eurojérjestelmén vastapuolten velallis-
ten velkasitoumuksia. Myds lainasaamiset,
joita lyhennetdén (eli pddomaa ja korkoja
maksetaan takaisin ennalta sovitun aikatau-
lun mukaisesti) ovat vakuuskelpoisia.
Nostamattomat luottolimiitit (esim. nosta-
mattomat valmiusluottolimiitit), sekkiluotot
tai remburssit (jotka eivit ole lainasaamisia
sindnsd, vaikka niissé sitoudutaankin luoton
maksamiseen) eivdt ole vakuuskelpoisia.
Syndikoiduissa lainoissa mukana olevien
yhteis6jen osuudet katsotaan vakuuskelpoi-
siksi lainasaamisiksi. Lainasaamisella ei
saa olla huonompi etuoikeus (pddomaan
ja/tai korkoihin) kuin liikkeeseenlaskijan
muilla lainoilla tai velkainstrumenteilla.

Lainasaamisilla tulee olla a) kiinted, ei-
ehdollinen lainapddoma ja b) sellainen
korko, josta ei voi aiheutua negatiivista kas-
savirtaa. Lisdksi koron tulisi olla jokin seu-
raavista: 1) nollakorko, ii) kiinted korko tai
iii) johonkin viitekorkoon sidottu vaihtuva
korko. Nididen ominaisuuksien tulee olla
voimassa velkainstrumentin lopulliseen
kuoletukseen saakka.

Velallinen/takaaja: Hyviksyttavii velallisia
tai takaajia ovat yritykset'®, julkisyhteisot
sekd kansainviliset tai ylikansalliset laitok-
set. Jokainen velallinen vastaa yhteisvas-
tuullisesti koko lainan takaisinmaksusta
(méddrdosavastuuta, jossa velalliset vastaa-
vat velasta sovituin osin, ei hyviksyta).

Euroopan talousalueen ulkopuoliset G10-maat ovat Yhdysval-
lat, Kanada, Japani ja Sveitsi.

Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.

Lainasaamisten vakuuskayttod koskevan viliaikaisen jarjestelyn
aikana 1.1.2007-31.12.2011 jokainen kansallinen keskuspankki
saa itse paattad vakuuskelpoisille lainasaamisille asetettavasta
minimikoosta (paitsi kun kdytetddn toisessa maassa olevia laina-
saamisia) ja mahdollisesta kisittelymaksusta. Yhteiseen jir-
jestelyyn siirrytddn 1.1.2012.

Lainasaamisista kdytetdan my6s nimitysta pankkilainat. Schuld-
scheindarlehen-velkakirjoja ja hollantilaisia rekisterdityja yksi-
tyisoikeudellisia saamisia valtiolta tai muilta hyviksyttaviltd
velallisilta (kuten asuntoyhti6iltd), kun takaajana on valtio, koh-
dellaan kuten lainasaamisia.

EKT 95:n méiritelmén mukaan.
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Velallisen/takaajan sijoittautumispaikka:
Velallisten/takaajien tdytyy olla euroalueelle
sijoittautuneita. Tdméd vaatimus ei koske
kansainvélisié eikd ylikansallisia laitoksia.

Luottokelpoisuus: Lainasaamiset arvioidaan
velallisen/takaajan  luottokelpoisuuden
perusteella. Lainasaamisilta vaaditaan
hyvdd luottokelpoisuutta, kuten eurojérjes-
telmén luottoriskinarvioinnissa jilkimark-
kinakelpoisten omaisuuserien kohdalla
edellytetddn (ks. kohta 6.3.3).

Minimikoko: Lainasaamiset eivit saa olla
tiettyd minimikokoa pienempié silld het-
kelld, kun vastapuoli tarjoaa niitd vakuudeksi
(kdyttoonotto). Viliaikaisen jérjestelyn
aikana 1.1.2007-31.12.2011 jokainen kan-
sallinen keskuspankki saa itse paattdd koti-
maisille lainasaamisille asetettavasta mini-
mikoosta. Kun kdytetdén toisessa maassa
olevia lainasaamisia, minimikoko on viliai-
kaisen jarjestelyn aikana 500 000 euroa.!”
Kaikkialla euroalueella siirrytddn kaytta-
médn yhteistd 500 000 euron minimikokoa
1.1.2012.

Kdsittelyssd noudatettavat menettelyt:
Lainasaamisten kisittelyssd on noudatettava
eurojirjestelmin menettelyjd, jotka maari-
tellddn kansallisissa asiakirjoissa.

Sovellettava lainsddddnté: Lainasaamis-
sopimukseen ja vastapuolen ja kansallisen
keskuspankin viliseen sopimukseen, jolla
lainasaaminen otetaan kdyttoon vakuutena
(jaljempand “vakuudeksiottosopimus”),
tulee molempiin soveltaa euroalueeseen
kuuluvien EU:n jiasenvaltioiden lainsdddén-
tod. Lisdksi (i) vastapuoleen, (ii) velkojaan,
(iii) velalliseen, (iv) takaajaan (jos aiheel-
lista), (v) lainasaamissopimukseen ja
(vi) vakuudeksiottosopimukseen voidaan
yhteensd soveltaa enintddn kahta lainsdé-
dantoa.

Valuutta: Lainasaamisten tulee olla euro-
maariisia.'®

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
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El-JALKIMARKKINAKELPOISET
KIINTEISTOVAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Kiinteistovakuudellisiin velkainstrumentteihin
sovelletaan seuraavia kelpoisuusvaatimuksia
(ks. myos taulukko 4):

18
19

Omaisuuserdtyyppi: Kiinteistovakuudel-
listen velkainstrumenttien tulee olla velka-
sitoumuksia tai vekseleitd, joiden vakuu-
deksi on vahvistettu kiinnitys joukkoon
kiinnityskelpoisia asuinkiinteistdjd mutta
joissa ei ole kyse varsinaisesta arvopaperis-
tamisesta. Omaisuuserid on voitava korvata
toisilla, ja eurojérjestelmén etuoikeus mui-
hin velkojiin ndhden (lukuun ottamatta niitd
velallisia, jotka ovat jarjestelyn ulkopuo-
lella julkispoliittisista syistd) on turvattava
asianmukaisella jarjestelylld."

Kiinteistovakuudellisilla velkainstrumen-
teilla tulee olla a) kiinted, ei-ehdollinen laina-
pddoma ja b) sellainen korko, josta ei voi
aiheutua negatiivista kassavirtaa.

Luottokelpoisuusvaatimukset: Kiinteisto-
vakuudellisten velkainstrumenttien on téytet-
tdvd niitd koskevat vaatimukset hyvistd
luottokelpoisuudesta niin kuin eurojarjes-
telmdn luottoriskinarvioinnissa edellytetdin
(ks. kohta 6.3.3).

Liikkeeseenlaskija: Hyvaksyttavia liikkee-
seenlaskijoita ovat luottolaitokset, jotka
ovat hyviksyttidvid vastapuolia.

Liikkeeseenlaskijan sijoittautumispaikka:
Liikkeeseenlaskijoiden tdytyy olla euro-
alueelle sijoittautuneita.

Kdsittelyssd noudatettavat menettelyt:
Kiinteistovakuudellisten velkainstrument-
tien késittelyssd on noudatettava eurojarjes-

Luxemburgin keskuspankissa siirrytddn yhteiseen minimiko-
koon toisessa maassa oleville lainasaamisille viimeistddn
1.1.2008. Siihen asti Luxemburgin keskuspankki kayttdd
1 000 000 euron minimikokoa.

Ks. timdn luvun alaviite 13.

Télld hetkelld tdstd instrumenttiluokasta hyviksytddn vakuuk-
siksi ainoastaan irlantilaiset kiinteistovakuudelliset velkasitou-
mukset.



telmadn menettelyja, jotka madritelldén kan-
sallisissa asiakirjoissa.

e JValuutta: Kiinteistovakuudellisten velka-
instrumenttien tulee olla euromééraisia. 2°

6.2.3 LISAVAATIMUKSIA VAKUUSKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN KAYTOLLE

LAINASAAMISIA KOSKEVAT OIKEUDELLISET
LISAVAATIMUKSET

Jotta voidaan varmistaa, ettd lainasaamiset
todella saadaan vakuudeksi ja ettd lainat pysty-
tddn vastapuolen maksukyvyttomyystapauk-
sissa realisoimaan nopeasti, niille on asetettu
oikeudellisia lisdvaatimuksia. Vaatimukset kos-
kevat seuraavia asioita:

¢ Lainasaamisten tulee olla todistettavasti
olemassa.

e Velalliselle tulee ilmoittaa lainasaamisen
kaytostd vakuutena tai lainasaaminen tulee
rekister6ida.

e Pankkisalaisuuteen tai luottamuksellisuu-
teen liittyvid rajoituksia ei saa olla.

* Lainasaamisen kdyttoon ei saa liittyd rajoi-
tuksia.

* Lainasaamisen realisointiin ei saa liittyd
rajoituksia.

Niiden oikeudellisten lisdvaatimusten sisdlto
selostetaan liitteessd 7. Tarkempia tietoja kan-
sallisten lainsdddédntdjen erityispiirteistd anne-
taan kansallisissa asiakirjoissa.

VAKUUSKELPOISTEN OMAISUUSERIEN KAYTTOA
KOSKEVAT SAANNOT

Jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserit kelpaavat
kaikkiin rahapoliittisiin operaatioihin, joissa
vaaditaan vakuudet, eli kddnteisoperaatioihin ja
maksuvalmiusluottoihin, sekd suorina kaup-
poina toteutettaviin avomarkkinaoperaatioihin.
Ei-jalkimarkkinakelpoiset omaisuuseridt kel-
paavat vakuudeksi kddnteisiin avomarkkina-
operaatioihin ja maksuvalmiusluottoihin. Niitd

ei kdytetd eurojarjestelmén suorissa kaupoissa.
Kaikkia jalkimarkkinakelpoisia ja ei-jalkimark-
kinakelpoisia omaisuuserid voidaan kayttda
myos paivinsisdisen luoton vakuutena.

Vastapuolet eivdt saa antaa vakuudeksi jalki-
markkinakelpoisia tai ei-jdlkimarkkinakelpoi-
sia omaisuuserid, joiden liikkeeseenlaskijana
tai takaajana on joko vastapuoli itse tai yhteiso,
jonka kanssa vastapuoli on ldheisesti sidok-
sissa, vaikka ndmi omaisuuserit olisivat muu-
ten vakuuskelpoisia.?!

”Laheisesti sidoksissa” tarkoittaa, ettd vasta-
puolella on sidos vakuuskelpoisten omaisuus-
erien liikkeeseenlaskijaan/velalliseen/takaajaan
siitd syysti, ettd

i)  vastapuoli omistaa vahintddn 20 % liikkee-
seenlaskijan/velallisen/takaajan pddomasta,
taikka yksi tai useampi yritys, jonka
padomasta vastapuoli omistaa enemmiston,
omistaa vdhintddn 20 % liikkeeseenlas-
kijan/velallisen/takaajan pddomasta, taikka
vastapuoli ja yksi tai useampi yritys, jonka
pddomasta vastapuoli omistaa enemmis-
ton, omistavat yhteensd vadhintddn 20 %
liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan
pddomasta, tai

ii) liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omis-
taa viahintddn 20 % vastapuolen pddomasta,
taikka yksi tai useampi yritys, jonka paa-
omasta liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja
omistaa enemmiston, omistaa vdhintddn
20 % vastapuolen pddomasta, taikka liik-
keeseenlaskija/velallinen/takaaja ja yksi
tai useampi yritys, jonka pddomasta liik-
keeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa

20 Ks. tdimdn luvun alaviite 13.

21 Vastapuolen on heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle
keskuspankille, jos silld on vakuutena omaisuuserid, joihin on
tullut seuraavia muutoksia: vastapuolesta on tullut omaisuus-
erien liikkeeseenlaskija tai velallinen tai takaaja taikka vasta-
puolen ja liikkeeseenlaskijan tai takaajan vilille on muodostu-
nut ldheinen sidos. Tillaisessa tapauksessa omaisuuserin
vakuusarvo lasketaan seuraavana arvostuspdivdnd nollaan ja
keskuspankki joutuu mahdollisesti pyytdimadn lisdd vakuuksia
(ks. liite 6). Vastapuolen on myds poistettava omaisuuserd
vakuuksista mahdollisimman pian.
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Taulukko 4. Eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin hyvaksyttiaviat omaisuuserat

Kelpoisuus- Jilkimarkkinakelpoiset omaisuuserit" Ei-jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserit?
vaatimukset
Omaisuuserin EKP:n velkasitoumukset Lainasaamiset Kiinteistévakuudelliset
tyyppi Muut jalkimarkkinakelpoiset velkainstrumentit velkainstrumentit
Luottokelpoisuus Omaisuuserilld on oltava hyva luotto- Velallisella/takaajalla on oltava hyvd ~ Omaisuuserdlld on oltava
kelpoisuus. Luottokelpoisuus arvioidaan luottokelpoisuus. Luottokelpoisuus  hyvé luottokelpoisuus.
jalkimarkkinakelpoisia omaisuuserid arvioidaan lainasaamisia koskevien ~ Luottokelpoisuus arvioidaan
koskevien eurojérjestelman luottoriskin- eurojérjestelmin luottoriskinarvio-  kiinteistovakuudellisia
arviointisdéntjen mukaisesti.”) intisddntdjen mukaisesti. velkainstrumentteja
koskevien eurojéirjestelmén
luottoriskinarviontisddntojen
mukaisesti.
Liikkeeseen- ETAY - -
laskupaikka
Toimitus- Toimituspaikka: euroalue Eurojdrjestelman menettelyt Eurojdrjestelmin menettelyt
menettelyt seki  Instrumenttien tulee olla keskitetysti
kisittelyssi talletettuina arvo-osuuksina keskuspankeissa
noudatettavat tai EKP:n vihimmaisvaatimukset tayttdvassa
menettelyt arvopaperikeskuksessa.
Liikkeeseenlaskija/ Keskuspankit Julkinen sektori Luottolaitokset
velallinen/ Julkinen sektori Yritykset
takaajat Yksityinen sektori Kansainviliset ja ylikansalliset
Kansainviliset ja ylikansalliset laitokset laitokset
Liikkeeseen- Liikkeeseenlaskija®: ETA tai ETAn Euroalue Euroalue
laskijan/velallisen/ ulkopuoliset G10-maat
takaajan sijoit-  Takaaja®: ETA
tautumispaikka
Hyviksyttivit Saannellyt markkinat = -
markkinat EKP:n hyviksymat ei-sdannellyt markkinat
Valuutta Euro Euro Euro
Minimikoko - Minimikoko silloin, kun laina- -
sopimusta tarjotaan vakuudeksi.
1.1.2007-31.12.2011:
— Kotimaiset lainasaamiset: kansal-
listen keskuspankkien padtettavissa
— Toisessa maassa olevat laina-
saamiset: yhteinen minimikoko
500 000 euroa.?
1.1.2012 alkaen:
yhteinen minimikoko 500 000 euroa
kaikkialla euroalueella.
Lainasaamiseen — Lainasaamissopimukseen ja vakuu- ~ —
sovellettava deksiottosopimukseen sovellettava
lainsidddanto lainsdddanto: jonkin euroalueen
jasenvaltion lainsdadanto.
Yhteensi enintddn kahta lain-
sddddntod voidaan soveltaa
i) vastapuoleen,
ii) velkojaan,
iii) velalliseen,
iv) takaajaan (jos aiheellista),
v) lainasaamissopimukseen ja
vi) vakuudeksiottosopimukseen.
Toisessa jasen- Sallitaan Sallitaan Sallitaan
valtiossa olevien
omaisuuserien
kaytto

1) Tarkempi selvitys kohdassa 6.2.1.
2) Tarkempi selvitys kohdassa 6.2.2.
3) Jos yritysten liikkeeseen laskemilla tai takaamilla jalkimarkkinakelpoisilla velkainstrumenteilla ei ole luottoluokitusta, niiden luot-
toluokitus madaritetadn vastapuolen valitseman luottoluokitusldhteen perusteella. Vastapuolet noudattavat luottoluokitusldhdettd vali-
tessaan lainasaamisia koskevia eurojérjestelmin luottoriskinarviointisdantdjé, jotka on selostettu kohdassa 6.3.3. Nididen jalkimarkkina-
kelpoisten velkainstrumenttien kohdalla jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien kelpoisuusvaatimuksia on muutettu seuraavasti:
liikkeeseenlaskijan/takaajan sijoittautumispaikka: euroalue; liikkeeseenlaskupaikka: euroalue.
4) Luxemburgin keskuspankissa siirrytddn yhteiseen minimikokoon toisessa maassa oleville lainasaamisille viimeistdan 1.1.2008.
Siihen asti Luxemburgin keskuspankki kayttdd 1 000 000 euron minimikokoa.
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enemmiston, omistavat yhteensd vahintadn
20 % vastapuolen pddomasta, tai

iii) kolmas osapuoli omistaa enemmiston sekd
vastapuolen ettd liikkeeseenlaskijan/velal-
lisen/takaajan pddomasta joko suoraan tai
vilillisesti sellaisen yhden tai useamman
yrityksen kautta, jonka pddomasta kysei-
nen kolmas osapuoli omistaa enemmis-
ton.

Tdmé maardys ei koske a) 1dheisid sidoksia vas-
tapuolen ja jonkin ETA-maan julkisten viran-
omaisten vililld (ml. tapaukset, joissa julkinen
viranomainen on liikkeeseenlaskijan/velalli-
sen/takaajan takaaja), b) katettuja joukkovelka-
kirjalainoja, jotka on laskettu liikkeeseen
yhteissijoitusdirektiivin artiklan 22 kohdan 4
mukaisesti eikd c) tapauksia, joissa velkainstru-
mentit on suojattu vastaavin lainsdddanndllisin
erityiskeinoin kuin kohdassa b tarkoitetut
instrumentit.

Lisdksi kansalliset keskuspankit voivat paattda
olla hyviksymadttd seuraavia jalkimarkkinakel-
poisia tai ei-jdlkimarkkinakelpoisia omaisuus-
erid, vaikka ne olisivat muuten vakuuskelpoi-
sia:

* Velkainstrumentit, jotka erddntyvit ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpdivaa,
jossa niitd kaytetddn®

e Velkainstrumentit, joista saadaan tuottoa
(esimerkiksi kuponkimaksu) ajalta ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpdivaa,
jossa niitd kdytetdan.

Kaikkia vakuuskelpoisia jalkimarkkinakelpoi-
sia ja ei-jalkimarkkinakelpoisia omaisuuserid
tulee voida kiyttdd maasta toiseen kaikkialla
euroalueella. Tdméd merkitsee, ettd eurojéirjes-
telmén kaikilla vastapuolilla tulee olla mahdol-
lisuus kéyttdd vakuuskelpoisia omaisuuserid
joko kansallisten arvopaperikaupan selvitysjér-
jestelmien vilisten linkkien kautta, kun on kyse
jalkimarkkinakelpoisista omaisuuseristd, tai
muin hyviksyttdvin jarjestelyin saadakseen
luottoa sen jdsenvaltion kansalliselta keskus-

pankilta, johon vastapuoli on sijoittautunut
(ks. kohta 6.6).

6.3  EUROJARJESTELMAN
LUOTTORISKINARVIOINTI

6.3.1 SOVELTAMISALA JA OSA-ALUEET

Eurojérjestelmin luottoriskinarvioinnin menet-
telytapojen, sddntdjen ja tekniikoiden avulla
varmistetaan, ettd eurojdrjestelmdn kaikille
vakuuskelpoisille omaisuuserille asettama vaa-
timus hyvéstd luottokelpoisuudesta tayttyy.

Hyvén luottokelpoisuuden méérittimistd kos-
kevat vaatimukset on asetettu erikseen jalki-
markkinakelpoisille ja ei-jdlkimarkkinakelpoi-
sille omaisuuserille (ks. kohdat 6.3.2 ja 6.3.3),
silld ndm& omaisuuserdt eroavat toisistaan seka
lainsdddannollisesti ettd vakuuksien kéiyton
kannalta.

Eurojérjestelmd hyviksyy vakuuskelpoisten
omaisuuserien luottokelpoisuuden arviointia
varten neljdn eri ldhteen luottoluokitusjirjestel-
mien arviot: Ndma ldhteet ovat ulkoiset luotto-
luokituslaitokset (External Credit Assessment
Institutions, ECAIls), kansallisten keskuspank-
kien omat luottoriskinarviointijérjestelmat
(Internal Credit Assessment Systems, ICASs),
vastapuolipankkien sisdisten luottoluokitusten
menetelmdt (Internal Ratings Based, IRB) ja
kolmansien osapuolten tarjoamat luotto-
luokitusvélinepalvelut (Rating Tools, RTs).
Luottokelpoisuutta arvioidessaan eurojarjes-
telmd ottaa lisdksi huomioon sellaiset institu-
tionaaliset kriteerit ja piirteet, joilla omaisuus-
erien haltijjoille taataan samanlainen suoja
(esim. takaukset).

Eurojdrjestelmén luottokelpoisuusvaatimuk-
sissa luottokelpoisuuden alarajaksi on valittu

22 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kdytettdvdn sellaisia
instrumentteja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne
rahapoliittiset operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet
joutuisivat korvaamaan tillaiset omaisuuserit toisilla erdpéi-
vénd tai ennen sité.
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yhtd  A:ta  vastaava  luottoluokitus.?
Eurojarjestelmd on maaritellyt, ettd maksuky-
vyttomyyden 0,10 prosentin todenndkoisyys
vuoden aikajénteelld vastaa yhden A:n luotto-
luokitusta. Madrittelyn pohjana oleva arviointi
tehdddn wuudestaan sddnndllisin véliajoin.
Eurojirjestelmin luottoriskinarvioinnissa nou-
datetaan EU:n  vakavaraisuusdirektiiviin
(Capital Requirements Directive, CRD) sisilty-
vdd maksukyvyttomyyden médritelmdd.>
Eurojarjestelma julkaisee alimman vakuuksille
sallitun luottoluokituksen kultakin ulkoiselta
luottoluokituslaitokselta. Julkaistujen luotto-
luokitusten tasoja uudelleenarvioidaan sédén-
noéllisesti. Eurojérjestelmdlld ei ole vastuuta
ulkoisia luottoluokituslaitoksia koskevasta
arvioinnistaan.

Eurojérjestelma pidattad itselldén oikeuden rat-
kaista minkd tahansa merkitykselliseksi katso-
mansa tiedon perusteella, tdyttavatko liikkee-
seenlaskut, liikkeeseenlaskijat, velalliset ja
takaajat sen asettamat tiukat luottokelpoisuus-
vaatimukset, ja se voi tdllaisin perustein kiel-
taytyd hyviaksymastd omaisuuserid vakuudeksi.
Jos hylkddmisen perusteena ovat vakauden val-
vontaan liittyvit tiedot, eurojarjestelma kayttda
kaikkia tdllaisia vastapuolilta tai rahoitusval-
vontaviranomaisilta saatuja tietoja yksinomaan
rahapolitiikan harjoittamistehtdvansd mukai-
sesti ja siind médrin kuin tdmédn tehtdvén tayt-
taminen edellyttaa.

Varmistaakseen eurojirjestelmén luottoriskin-
arvioinnissa kdytettdvien neljan luottoluokitus-
lahteen keskindisen johdonmukaisuuden,
oikeellisuuden ja vertailtavuuden eurojarjes-
telmd on asettanut kullekin néistd ldhteistd
hyviksymisvaatimukset (ks. kohta 6.3.4) ja
seuraa sddnndllisesti niiden luottoriskinarvioin-
teja suhteessa luottokelpoisuuden alarajaan
(ks. kohta 6.3.5).

6.3.2 JALKIMARKKINAKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN
LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET

Jalkimarkkinakelpoisille omaisuuserille asete-
taan tiukat luottokelpoisuusvaatimukset, mika

tarkoittaa, ettd seuraavien edellytysten on tdy-
tyttava:

» Ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitus:
Hyviksyttyjen ulkoisten luottoluokituslai-
tosten (ks. kohta 6.3.4) liikkeeseenlaskulle
(tai liikkeeseenlaskijalle, jos liikkeeseen-
laskulla ei ole luokitusta) antamista luotto-
luokituksista ainakin yhden on oltava vihin-
tddn eurojirjestelmén asettaman luottokel-
poisuuden alarajan mukainen.? 2 EKP jul-
kaisee luottokelpoisuuden alarajan kunkin
hyvéksytyn ulkoisen luottoluokitusldhteen
luokituksille niin kuin kohdasta 6.3.1 kédy
ilmi.?

» Takaukset: Jos liikkeeseenlaskijalla ei ole
(hyvaksytyn) ulkoisen luottoluokituslaitoksen
luottoluokitusta, hyvd luottokelpoisuus
voidaan todeta my06s vakavaraisten takaajien
antamien takausten perusteella. Takaajan
vakavaraisuuden arvioinnissa kdytetddn
ulkoisten luottoluokituslaitosten luokituk-
sia, jotka ovat vdhintddn eurojirjestelmén
asettaman luottokelpoisuuden alarajan
mukaisia. Takauksen on tiytettiva seuraavat
edellytykset:

— Takaus katsotaan hyvéksyttdviksi, jos
takaaja on chdoitta ja peruuttamatto-
masti taannut liikkeeseenlaskijan vel-
voitteet, jotka liittyvét lainapddoman,

23 ”Yhden A:n luottoluokituksella” tarkoitetaan, ettd Fitchin tai
Stardard & Poor’sin pitkén aikavilin luokitus on ollut vdhintdén
A- tai Moody’sin vihintdén A3.

24 Vakavaraisuusdirektiiviin sisdltyvit luottolaitosten liiketoimin-
nan aloittamisesta ja harjoittamisesta 14 pdivdnd kesdkuuta
2006 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2006/48/EY (uudelleenlaadittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006,
s. 1) sekd sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varo-
jen riittdvyydestd 14 pdivind kesdkuuta 2006 annettu Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/49/EY (uudelleenlaa-
dittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006, s. 201).

25 Jos samalle liikkeeseenlaskijalle/velalliselle tai takaajalle on
annettu useampia, mahdollisesti keskendén ristiriitaisia ulkois-
ten luottoluokituslaitosten luottoluokituksia, kdytetdan ndistd
parasta.

26 Katetuilla pankkien joukkovelkakirjalainoilla katsotaan olevan
hyvé luottokelpoisuus riippumatta siité, tayttyvitko ulkoisten
luottoluokituslaitosten luottoluokitusvaatimukset, jos ne ovat
tarkoin yhteissijoitusdirektiivin artiklan 22 kohdassa 4 mainit-
tujen kriteerien mukaisia.

27 Némi tiedot julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.
int).
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koron ja velkainstrumenttien haltijoille
velkainstrumenttien perusteella makset-
tavien muiden maksujen suorittamiseen,
kunnes maksut on kokonaan suoritettu.

Takauksen on oltava omavelkainen (vel-
kasitoumuksesta riippumatta). Veron-
kantoon oikeutettujen julkisten yhtei-
sjen antamien takausten joko on oltava
omavelkaisia, tai ne edellytetidn muu-
toin maksettavan heti ja tdsmaillisesti
maksuhdirion jilkeen. Takaukseen perus-
tuvien takaajan velvoitteiden on oltava
vihintddn yhdenvertaisia ja langettava
maksettaviksi (pari passu) takaajan kaik-
kien muiden vakuudettomien sitoumus-
ten kanssa.

Takauksen on oltava EU:n jdsenvaltion
lain alainen, juridisesti pateva ja sitova,
ja se tulee voida panna tiytint6on takaa-
jaan nahden.

Takauksen juridisen pitevyyden, sito-
vuuden ja tdytdntoonpanon oikeudelli-
nen vahvistus on laadittava muodoltaan
ja sisdlloltddn eurojarjestelmén hyvak-
symélld tavalla, ennen kuin takauksen
kohteena oleva omaisuuserd voidaan
katsoa vakuuskelpoiseksi. Jos takaajan
sijaintipaikka on muulla lainsdddanto-
alueella kuin silld, jonka lakia takauk-
seen sovelletaan, oikeudellisessa vahvis-
tuksessa on vahvistettava myos, ettéd
takaus on pétevd ja saatettavissa voi-
maan takaajan sijaintipaikan lain
mukaan. Oikeudellinen vahvistus on
jéatettdvda sen kansallisen keskuspankin
tarkastettavaksi, joka esittdd takauksen
kohteena olevan omaisuuserdn siséllyt-
tdmistd vakuuskelpoisten omaisuuserien
listaan.”® Oikeudellista vahvistusta ei
vaadita, jos takaus on annettu emissio-
kohtaisen luottokelpoisuusluokituksen
saaneille velkainstrumenteille tai jos
takauksen antajina ovat veronkantoon
oikeutetut julkiset yhteisot. Tdytdntoon-
panovaatimukseen sovelletaan maksu-
kyvyttomyyttd tai konkurssia koskevaa

lainsddddntéd, kohtuudenmukaisuutta
koskevia yleisid periaatteita ja muita
vastaavia lakeja ja periaatteita, joita
sovelletaan takaajaan ja jotka yleisesti
vaikuttavat velkojien oikeuksiin takaa-
jaan ndhden.

Jollei liikkeeseenlaskulla, liikkeeseenlaskijalla
eikd takaajalla ole ulkoisen luottoluokituslai-
toksen luokitusta, hyvé luottokelpoisuus tode-
taan seuraavasti:

28

29

Julkisen sektorin liikkeeseenlaskijat tai
takaajat euroalueella: Jos jalkimarkkina-
kelpoisen omaisuuserdn euroalueella sijait-
seva liikkeeseenlaskija tai takaaja luetaan
alue- tai paikallishallintoon tai julkisyhtei-
soksi vakavaraisuusdirektiivin maaritelméan
mukaisesti, menettely on seuraava:

— Liikkeeseenlaskija tai takaaja sijoitetaan
yhteen kolmesta luokasta vakavaraisuus-
direktiivin mukaisesti (ks. taulukko 5).%

— Liikkeeseenlaskijoille ja takaajille, jotka
kuuluvat luokkiin 1 ja 2, saadaan viit-
teellinen luokitus ulkoisen luottoluoki-
tuslaitoksen niiden sijoittautumispaikan
valtiolle myontimén luottoluokituksen
pohjalta. Viitteellisen luokituksen tulee
olla vdhintddn eurojirjestelmén asetta-
man luottokelpoisuuden alarajan mukai-
nen. Luokkaan 3 kuuluville liikkeeseen-
laskijoille/takaajille ei anneta viitteel-
listd luottoluokitusta.

Tietyn omaisuuserin vakuuslistalle ottava kansallinen keskus-
pankki on yleensd sen maan kansallinen keskuspankki, jossa
omaisuuserd on hyviksytyilld markkinoilla kaupattava tai jossa
silld kdydddan kauppaa hyviksytyilld markkinoilla. Jos omai-
suuserd on kaupattava tai silld kdydddn kauppaa useammilla
markkinoilla, asiaa koskevat tiedustelut tulee toimittaa EKP:1le
osoitteella Eligible-Assets.hotline@ecb.int.

Luettelot ndihin kolmeen luokkaan luettavista laitoksista sekd
kriteerit, joilla liikkeeseenlaskijat, velalliset ja takaajat jaotel-
laan luokkiin, on tarkoitus julkaista Euroopan pankkivalvonta-
viranomaisten komitean (Committee of European Banking
Supervisors, CEBS) www-sivustossa (http://www.c-ebs.org/
SD/Rules_Additionallnformation.htm). Sivustossa tulee ole-
maan my0s linkkejé kansallisten rahoitusvalvontaviranomaisten
www-sivustoihin.
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Taulukko 5. Euroalueella olevien alue- tai paikallishallintoon tai julkisyhteisoihin luettavien liikkeeseenlaskijoiden,

velallisten tai takaajien viitteellinen luottoluokitus, jos niilla ei ole ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitusta

Liikkeeseenlaskijoiden, velallisten ja takaajien jaottelu

luokkiin vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti

Luokka 1 Alue- ja paikallishallintoon kuuluvat yhteisét
sekd julkisyhteisot, joita asianomaisen maan
rahoitusvalvontaviranomaisen mukaan voidaan

kasitelld padomavaatimusten osalta kuten valtiota

Luokka 2 Alue- ja paikallishallintoon kuuluvat yhteisot
sekd julkisyhteisot, joita asianomaisen maan
rahoitusvalvontaviranomaisen mukaan voidaan
kisitelld padomavaatimusten osalta kuten

[luotto]laitoksia

Luokka 3  Muut julkisyhteisot

Liikkeeseenlaskijoille, velallisille tai takaajille
eurojirjestelmin luottoriskinarvioinnissa annettava
viitteellinen luottoluokitus

Ulkoisen luottoluokituslaitoksen kyseisen maan
valtiolle antama luottoluokitus

Luottoluokitus, joka on yhden luokan" alempi
kuin ulkoisen luottoluokituslaitoksen kyseisen
maan valtiolle antama luottoluokitus

Kuten yksityisen sektorin liikkeeseenlaskijoilla tai
velallisilla

1) Tietoa luottoluokituksista on EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int).

e Yrityssektorin liikkeeseenlaskijat tai takaa-
jat euroalueella: Jollei euroalueella olevien
yritysten® liikkkeeseen laskemien/takaamien
jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien liik-
keeseenlaskulla, liikkeeseenlaskijalla eika
takaajalla ole ulkoisen luottoluokituslaitok-
sen luokitusta, jonka perusteella luottokel-
poisuusvaatimusten tdyttyminen voitaisiin
todeta, voidaan soveltaa samoja eurojérjes-
telmédn luottoriskinarviointisdéntdjd kuin
lainasaamisiin, eli vastapuolet saavat kiyt-
tdd omia sisdisten luottoluokitusten mene-
telmiddn, kansallisten keskuspankkien luot-
toriskinarviointijirjestelmid tai kolmansien
osapuolten luottoluokitusvilinepalveluita.
Yritysten liikkeeseen laskemia jalkimarkki-
nakelpoisia velkainstrumentteja, joilla ei
ole julkista luottoluokitusta, ei julkaista
vakuuskelpoisten jdlkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien listalla.

6.3.3 EI-JALKIMARKKINAKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN
LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET

LAINASAAMISET

Vastapuolten on valittava kdytettdvissd olevien
eurojarjestelmédn hyviaksymien luottoluokitus-
lahteiden joukosta yksi ensisijaiseksi luottoluo-
kitusldhteekseen, jonka avulla ne varmistavat,
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ettd lainasaamisten velallisilla tai takaajilla on
hyvé luottokelpoisuus. Vastapuolten on valit-
tava luottoluokitusldhteeseen kuuluvista luotto-
luokitusjdrjestelmistd yksi. Poikkeuksen tdstd
muodostavat ulkoiset luottoluokituslaitokset,
silld timédn ldhteen valinneet saavat hyodyntda
kaikkia hyviksyttyjen ulkoisten luottoluokitus-
laitosten luottoluokituksia.

Vastapuolten on sitouduttava kiyttimadn valit-
semaansa luokitusldhdettd vdhintddn vuoden
ajan. Néin pyritdan ehkdisemaan luokitusldhtei-
den jatkuva vaihtaminen (eli parhaan mahdolli-
sen luottoluokituksen etsiminen eri ldhteistd ja
jarjestelmistd kullekin velalliselle erikseen).
Jos vastapuoli haluaa vaihtaa luokitusldahdetta
sen jalkeen, kun vuoden vdhimmadisaika on
kulunut, sen tulee esittdd perusteltu pyyntd
kansalliselle keskuspankilleen.

Perustellusta pyynndstd vastapuolelle voidaan
myds myontdd oikeus kayttdd useampaa jirjes-
telméa tai [&hdettd luottokelpoisuuden arvioin-
nissa. Oletuksena on, ettd vastapuolen valit-
sema ensisijainen ldhde kattaa suurimman osan
vastapuolen vakuuksiksi tarjoamien pankkilai-
nojen velallisista. Saadakseen luvan kayttdd
useampia luottoluokitusldhteitd tai -jirjestel-

30 Ks. tdimén luvun alaviite 7.



mid vastapuolen tulisi esittdd keskuspankille
painavat perusteet. Mahdollisena perusteena
voi olla esimerkiksi ensisijaisen jdrjestelmén/
lahteen riittdméton kattavuus.

Vastapuolen tulee ilmoittaa kansalliselle kes-
kuspankille vélittomasti kaikista tietoonsa tule-
vista luottotapahtumista, esimerkiksi vakuutena
olevien pankkilainojen velallisten maksujen
viividstymisestd, ja sen tulee tarpeen vaatiessa
vetdd pois vakuuskaytostd tai korvata kyseiset
omaisuuserat. Lisdksi vastapuolten vastuulla on
varmistaa, ettd niilld on kdytdssddn kaikkein
viimeisin saatavilla oleva ajantasainen luotto-
luokitus, jonka vastapuolen valitsema luotto-
luokitusldhde tai -jrjestelmé on antanut vakuu-
tena kdytetyn pankkilainan velallisille’' tai
takaajille.

Velallisten/takaajien luottokelpoisuuden ar-
viointi: Arvioitaessa lainasaamisten velallisten
tai takaajien luottokelpoisuutta tehdddn ero julki-
sen sektorin ja yrityssektorin velallisten/takaa-
jien valilla.

e Julkisen sektorin velalliset tai takaajat:
Seuraavia sdéntdjd sovelletaan jarjestyk-
sessa:

1) Jos julkisen sektorin velallisella/takaa-
jalla on vastapuolen valitseman ldhteen/
jarjestelmén luokitus, tarkastetaan, onko
luokitus vdhintddn luottokelpoisuuden
alarajan mukainen.

ii) Jos velallisella/takaajalla ei ole kohdassa i
mainittua luokitusta, kdytetddn ulkoisen
luottoluokituslaitoksen luokitusta.®

iii) Jos velallisella/takaajalla ei ole kohdissa i
ja ii mainittuja luokituksia, noudatetaan
samaa menettelyd kuin jdlkimarkkina-
kelpoisten omaisuuserien tapauksessa:

— Velallinen tai takaaja sijoitetaan yh-
teen kolmesta luokasta vakavaraisuus-
direktiivin mukaisesti (ks. taulukko 5).*

— Velallisille ja takaajille, jotka kuulu-
vat luokkiin 1 ja 2, saadaan viitteelli-
nen luokitus ulkoisen luottoluokitus-
laitoksen niiden sijoittautumispaikan
valtiolle mydntimén luottoluokituk-
sen pohjalta. Viitteellisen luokituksen
tulee olla vahintdén eurojirjestelmin
asettaman luottokelpoisuuden ala-
rajan mukainen.

Jos velallisella/takaajalla on vastapuolen
valitseman ldhteen tai jrjestelmdn antama
luottoluokitus (tai kohdan ii tapauksessa
julkisen sektorin velallisella/takaajalla
ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitus)
mutta luokitus on luottokelpoisuuden ala-
rajan alapuolella, velallista/takaajaa ei hyvak-
sytd.

» Yrityssektorin velalliset tai takaajat: Jos
vastapuolen valitsema luottoluokitusldahde
antaa velalliselle tai takaajalle luottoluoki-
tuksen, joka on vidhintddn luottokelpoisuu-
den alarajan mukainen, velallinen/takaaja
hyviksytdan,3* 33

Jos velallisella/takaajalla on vastapuolen
valitseman ldhteen tai jirjestelmén antama
luottoluokitus mutta luokitus on luottokel-
poisuuden alarajan alapuolella, velallista/
takaajaa ei hyviksytd. Jos luottoluokitusta
ei ole kdytettdvissd luottokelpoisuuden sel-
vittdmiseksi, velallista/takaajaa ei hyvak-
sytd.

Takaukset: Takauksen on tdytettdvad seuraavat
edellytykset:

+ Takaus katsotaan hyvéksyttaviksi, jos
takaaja on ehdoitta ja peruuttamattomasti

31 Tailiikkeeseenlaskijalle, jos kyseessd ovat yritysten liikkeeseen
laskemat jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserit, joilla ei ole
hyviksytyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitusta.

32 Ks. tdimdn luvun alaviite 25.

33 Ks. timén luvun alaviite 29.

34 Jos vastapuoli on valinnut ensisijaiseksi luottoluokitusldhteek-
seen ulkoiset luottoluokituslaitokset, se voi kéyttié parasta saa-
tavilla olevaa luokitusta (ks. timédn luvun alaviite 25).

35 Yksittdisten luottoriskinarviointijirjestelmien kohdalla luotto-
kelpoisuuden alarajaa voidaan muuttaa luottoriskinarviointien
osuvuuden seurannan perusteella (ks. kohta 6.3.5).
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taannut velallisen velvoitteet, jotka liittyvét
lainapddoman, koron ja lainasaamisen halti-
joille lainasaamisen perusteella maksetta-
vien muiden maksujen suorittamiseen, kun-
nes maksut on kokonaan suoritettu.
Takauksen ei tarvitse olla nimenomaisesti
vakuudeksi tarjottavan lainan takaus, vaan
takaaja voi yhtéd hyvin taata velallisen velat
yleisesti, kunhan takaus kattaa myos vakuu-
deksi tarjottavan lainan.

Takauksen on oltava omavelkainen (lainasta
riippumatta). Veronkantoon oikeutettujen
julkisten yhteis6jen antamien takausten
joko on oltava omavelkaisia, tai ne edellyte-
tddn muutoin maksettavan heti ja tdsmalli-
sesti maksuhdirion jélkeen. Takaukseen
perustuvien takaajan velvoitteiden on oltava
véhintddn yhdenvertaisia ja langettava mak-
settaviksi samanaikaisesti (pari passu)
takaajan kaikkien muiden vakuudettomien
sitoumusten kanssa.

Takauksen on oltava EU:n jdsenvaltion lain
alainen, juridisesti pdtevd ja sitova, ja se
tulee voida panna tiytint6on takaajaan néh-
den.

Takauksen juridisen patevyyden, sitovuuden
ja tidytdntoonpanon oikeudellinen vahvistus
on laadittava muodoltaan ja sisdlloltddn
eurojdrjestelmédn hyviksymilld tavalla,
ennen kuin takauksen kohteena oleva omai-
suuserd voidaan katsoa vakuuskelpoiseksi.
Oikeudellisessa vahvistuksessa on vahvis-
tettava myds, ettei takaus ole henkildkohtai-
nen siten, ettd ainoastaan lainan velkoja
voisi panna sen tdytdntdon. Jos takaajan
sijaintipaikka on muulla lainsdddanto-
alueella kuin silld, jonka lakia takaukseen
sovelletaan, oikeudellisessa vahvistuksessa
on vahvistettava myds, ettd takaus on pateva
ja saatettavissa voimaan takaajan sijainti-
paikan lain mukaan. Oikeudellinen vahvis-
tus on jdtettdvd kansallisen keskuspankin
tarkastettavaksi silld lainsdddantdalueella,
jonka lakia lainasaamiseen sovelletaan.
Oikeudellista vahvistusta ei vaadita, jos
takauksen antajina ovat veronkantoon oikeu-

tetut julkiset yhteisot. Taytantoonpanovaati-
mukseen sovelletaan maksukyvyttomyytta
tai konkurssia koskevaa lainsdddantod, koh-
tuudenmukaisuutta koskevia yleisid periaat-
teita ja muita vastaavia lakeja ja periaatteita,
joita sovelletaan takaajaan ja jotka yleisesti
vaikuttavat velkojien oikeuksiin takaajaan
néhden.

El-JALKIMARKKINAKELPOISET
KIINTEISTOVAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Ei-jalkimarkkinakelpoisten kiinteistovakuudel-
listen velkainstrumenttien luottokelpoisuuden
on oltava vdhintddn eurojarjestelmén asettaman
luottokelpoisuuden  alarajan  mukainen.
Kansalliset keskuspankit maarittelevit kansal-
lisissa asiakirjoissa lainsdddantdaluekohtaiset
luottoriskinarviointimenettelyt néitd velka-
instrumentteja varten.

6.3.4 LUOTTOKELPOISUUDEN
ARVIOINTIJARJESTELMIEN
HYVAKSYMISVAATIMUKSET

Eurojérjestelmédn luottoriskinarvioinnissa kéy-
tetddn luottoluokitustietoja neljistd eri ldh-
teestd. Kuhunkin ldhteeseen voi kuulua useita
eri luottokelpoisuuden arviointijarjestelmia.

EKP:n verkkosivustossa (www.ecb.int) on luet-
telo hyviksytyistd ulkoisista luottoluokitus-
laitoksista, kansallisten keskuspankkien luotto-
riskinarviointijirjestelmistd ja kolmansien
osapuolten tarjoamista luottoluokitusviline-
palveluista.’

ULKOISET LUOTTOLUOKITUSLAITOKSET LAHTEENA
Ulkoisiin luottoluokituslaitoksiin luetaan lai-
tokset, joiden luottoluokituksia luottolaitokset
voivat kéyttdd riskipainojen miidrittimiseksi
EU:n vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti.’’
Eurojirjestelmédn  luottoriskinarvioinnissa

36 Eurojirjestelmédn julkaisemat tiedot koskevat ainoastaan hyvik-
syntdd eurojirjestelméin luotto-operaatioita varten, eikd euro-
jarjestelmélld ole vastuuta hyviksyttyjd luottoriskinarviointi-
jarjestelmid koskevista arvioistaan.

37 Ulkoisista luottoluokituslaitoksista kidytetdan rahoitusmarkki-
noilla yleisesti lyhyempéd nimitystd luokituslaitos.
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ulkoisille luottoluokituslaitoksille asetetaan
seuraavat yleiset hyviksymisvaatimukset:

» Ulkoisten luottoluokituslaitosten tulee olla
rahoitusvalvontaviranomaisten hyviaksymia
niissd euroalueen maissa, joissa niitéd kayte-
tddn, vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti.

« Ulkoisten luottoluokituslaitosten tulee tayt-
tdd tietyt toiminnalliset vaatimukset, jotta
eurojarjestelmdn  luottoriskinarvioinnin
tehokkuus voidaan varmistaa. Tdhdellistd
eurojdrjestelmédn kannalta on, ettd luotto-
riskiarviointeja koskeva tieto on saatavilla ja
ettd tiedon perusteella voidaan vertailla ja
arvioida eurojirjestelmdn luottoriskin-
arvioinnissa kéytettdvid luottoluokkia ja
luokitusten alarajaa. Liséksi luottoriskinar-
vioinnin osuvuuden seurannan on oltava
mahdollista (ks. kohta 6.3.5).

Eurojéirjestelmd piddttdd itsellddn oikeuden
paittdd ulkoisten luottoluokituslaitosten hyvak-
symisestd luotto-operaatioissaan. Paatoksen-
teon pohjana toimii muun muassa luottoriskin-
arviointien osuvuuden seuranta.

KANSALLISTEN KESKUSPANKKIEN OMAT
LUOTTORISKINARVIOINTIJARJESTELMAT
LAHTEENA

Tédma luottoluokitusldhde kasittaa télld hetkelld
neljd luottokelpoisuuden arviointijirjestelmaa:
Espanjan, Itdvallan, Ranskan ja Saksan keskus-
pankkien omat luottoriskinarviointijdrjestel-
maét. Jos jossain muussa kansallisessa keskus-
pankissa suunnitellaan luottoriskinarviointi-
jarjestelma ja sitd halutaan kdyttdd vakuuksien
arviointiin, sen tulee kdyda lépi eurojarjestel-
mén hyviksymismenettely. Eurojirjestelma
seuraa keskuspankkien luottoriskinarviointi-
jarjestelmien tuottamien arvioiden osuvuutta
(ks. kohta 6.3.5).

Vastapuolen tulee ilmoittaa luottoriskinarviointi-
jarjestelmad yllapitaville kansalliselle keskus-
pankille valittomasti kaikista silld itsellddn tie-
dossa olevista luottotapahtumista, esimerkiksi
vakuutena kdytettyjen pankkilainojen velallis-
ten maksujen viivistymisesta.

Maissa, joissa kiinteistovakuudellisia velka-
instrumentteja kdytetddn vakuutena, kansal-
lisilla keskuspankeilla tulee olla kidytdssé euro-
jarjestelmédn luottoriskinarvioinnin mukaiset
luottoriskinarviointimenettelyt niiden arvioin-
tia varten. Eurojérjestelma seuraa ndiden arvioi-
den osuvuutta vuosittain.

VASTAPUOLTEN SISAISET LUOTTOLUOKITUKSET
LAHTEENA

Jos vastapuoli haluaa kiyttdd sisdisten luotto-
luokitusten menetelmdd vakuuskelpoisten velka-
instrumenttien velallisten, liikkeeseenlaski-
joiden tai takaajien luottokelpoisuuden arvioin-
nissa, sen on saatava lupa kansalliselta keskus-
pankiltaan. Hakemukseen on liitettdva seuraavat
asiakirjat:3®

* Kopio asianomaisen EU-maan rahoitusval-
vontaviranomaisten pdatoksestd, jolla
hyvéksytddn vastapuolen sisdisten luotto-
luokitusten menetelmén kayttiminen vaka-
varaisuusvaatimuksiin liittyvdssd lasken-
nassa konsolidoidusti tai muutoin ja josta
kdyvat ilmi mahdolliset hyviksymisen
ehdot. Jos rahoitusvalvontaviranomainen
toimittaa tiedon hyvidksynndstd suoraan
kansalliselle keskuspankille, kopiota ei tar-
vita.

* Tiedot siitd, miten menetelméssd mairite-
tddn velallisten maksukyvyttomyyden
todenndkdisyys, sekd menetelmdn luotto-
luokat ja niihin liittyvdt maksukyvyttomyy-
den todenndkoisyydet vuoden aikajénteelld,
jotta voidaan madritelld, minka tasoiset luo-
kitukset hyviksytdén.

+ Kopio Basel II -sopimuksen vakavaraisuus-
sdannosten kolmannen pilarin (markkina-
kurin edellytysten parantaminen) mukaisista
tiedoista, jotka vastapuolten on julkaistava
sdannollisin véliajoin kolmannen pilarin ja
vakavaraisuusdirektiivin nojalla.

38 Asiakirjat on tarvittaessa kddnnettdva jollekin kansallisen kes-
kuspankin tyokielelle.

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Syyskuu 2006

m

LUKU 6

Vakuuskelpoiset
omaisuuserat




* Asianomaisen pankkivalvontaviranomaisen
ja ulkopuolisen tilintarkastajan nimet ja
osoitteet.

Hakemuksessa tulee olla vastapuolen toimitus-
tai talousjohtajan tai muun vastaavassa ase-
massa olevan johtajan tai jonkun ndistd valtuut-
taman henkilon allekirjoitus.

Edelld luetellut vaatimukset koskevat kaikkia
vastapuolia, olivatpa ne emoyhtiditd, tytar-
yhtiditd tai sivukonttoreita, riippumatta siité,
hyviksyyko niiden sisdisen luottoluokitusme-
netelmidn saman maan rahoitusvalvontaviran-
omainen (emoyhtidilld ja mahdollisesti tytar-
yhti6illd) vai emoyhtion kotivaltion valvonta-
viranomainen (sivukonttoreilla ja tytaryhti6illé).

Kun eurojdrjestelma hyviksyy emoyhtion sisdi-
sen luottoluokitusmenetelmédn kéytettdviksi
eurojirjestelmén luottoriskinarvioinnissa, se
hyvéksyy sen samalla my6s kyseisen vastapuo-
len tytdryhtididen ja sivukonttoreiden kidyt-
toon.

Eurojirjestelmd seuraa myds vastapuolten
sisdisten luottoluokitusmenetelmien tuottamien
arvioiden osuvuutta (ks. kohta 6.3.5).
Hyviksymisprosessissa edellytettidvien tietojen
lisdksi vastapuolten tulee toimittaa kansalli-
selle keskuspankilleen vuosittain (tai kansalli-
sen keskuspankin niitd edellyttdesséd) seuraavat
tiedot, ellei valvontaviranomainen toimita niita
suoraan keskuspankille:

* kopio viimeisimmastd vastapuolen valvonta-
viranomaisen suorittamasta vastapuolen
sisdisten luottoluokitusten menetelmén
arvioinnista kddnnettynd jollekin kansalli-
sen keskuspankin tyokielelle

¢ rahoitusvalvontaviranomaisten mahdolli-
sesti suosittelemat tai vaatimat muutokset
vastapuolen luottoluokitusmenetelmiin
sekd tieto, mihin mennessd muutokset tulee
toteuttaa

* Basel II -sopimuksen vakavaraisuussdan-
nosten kolmannen pilarin (markkinakurin

edellytysten parantaminen) mukaiset vuosi-
tiedot, jotka vastapuolten on julkaistava
sdanno6llisin vdliajoin Basel II -sopimuksen
ja vakavaraisuusdirektiivin nojalla

* asianomaisen pankkivalvontaviranomaisen
ja ulkopuolisen tilintarkastajan tiedot.

Vuositiedoissa tulee olla vastapuolen toimitus-
tai talousjohtajan tai muun vastaavassa ase-
massa olevan johtajan tai jonkun ndistd valtuut-
taman henkilon allekirjoitus. Eurojdrjestelma
toimittaa kopion tiedoista vastapuolen valvonta-
viranomaiselle ja tarvittaessa ulkopuoliselle
tilintarkastajalle.

KOLMANSIEN OSAPUOLTEN TARJOAMAT
LUOTTOLUOKITUSVALINEPALVELUT LAHTEENA
Kolmansien osapuolten luottoluokitusvéline-
palvelut ovat kolmansien osapuolien tarjoamia
sovelluksia, joissa velallisten luottokelpoisuus
arvioidaan muun muassa tarkastettujen tilin-
pédtostietojen perusteella. Luottoluokitusviéline-
palveluiden on oltava kolmansien osapuolten
tuottamia. Vastapuolten, jotka haluavat kayttaa
jotakin tiettyd kolmannen osapuolen luotto-
luokitusvilinepalvelua eurojéirjestelmille tarjoa-
miensa vakuuksien arvioinnissa, tulee toimit-
taa kansalliselle keskuspankilleen hakemus.
Hakemuksessa tulee kéyttdd eurojirjestelmén
laatimaa lomaketta, ja siithen tulee liittdd haku-
lomakkeessa edellytetyt palvelua koskevat asia-
kirjat. Eurojdrjestelmid pddttdd ehdotettujen
kolmansien osapuolten tarjoamien luottoluokitus-
vilinepalvelujen  hyvidksymisestd. Ennen
hyvéksymispdétostd eurojarjestelma arvioi, miten
hyvin palvelu tdyttdd eurojarjestelmén asetta-
mat hyviksymisvaatimukset.*

Liséksi vastapuolen tulee ilmoittaa luottoluoki-
tusvilinepalvelun tarjoajalle kaikista silld itsel-
ladn tiedossa olevista luottotapahtumista, esi-
merkiksi vakuutena kdytettyjen pankkilainojen
velallisten maksujen viivdstymisesta.

39 Hyvidksymisvaatimukset on julkaistu EKP:n www-sivustossa
(www.ecb.int).
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Eurojirjestelmdn  luottoriskinarvioinnissa
hyvéksyttyjen luottoluokitusvélinepalvelujen
tarjoajien on suostuttava siihen, ettd eurojdrjes-
telmd seuraa* niiden tuottamien arvioiden osu-
vuutta (ks. kohta 6.3.5). Luottoluokitusvéline-
palvelujen tarjoajan tulee tarjota edellytykset
hyvéksyttyjen velallisten joukon seurannalle.
Tarkasteltavan hyviksyttyjen velallisten joukon
on oltava eurojirjestelmén luottoriskinarvioin-
nin yleisten seurantaa koskevien vaatimusten
mukainen. Palveluntarjoajan tulee tiedottaa
eurojdrjestelmidlle seurannan tuloksista viipy-
mattd. Tété tarkoitusta varten palveluntarjoajan
tulee laatia raportti tarkasteltavana olleelle
velallisten joukolle annettujen luokitusten osu-
vuudesta. Palveluntarjoajien tulee séilyttia tar-
kasteltuja velallisten joukkoja ja maksukyvyt-
tomyystilanteita koskevat tiedot viiden vuoden
ajan.

6.3.5 LUOTTOKELPOISUUDEN ARVIOINTI-
JARJESTELMIEN OSUVUUDEN SEURANTA

Eurojdrjestelmidssd seurataan luottoriskin-
arviointien osuvuutta vertaamalla vuosittain tar-
kasteluvuoden alussa luottokelpoisuudeltaan
hyviksyttyjen velallisten joukossa vuoden
kuluessa tapahtuneita maksukyvyttomyys-
tapauksia eurojdrjestelmédn asettamaan luotto-
kelpoisuuden alarajaan, jonka viitearvo on
tietty maksukyvyttomyyden todenndkdisyys.
Tarkoituksena on varmistaa, ettd eri jarjestel-
mistd ja ldhteistd saatavat luottoluokitukset
ovat vertailukelpoisia. Tarkastelu tapahtuu vuo-
den kuluttua siitd, kun hyvaksyttyjen velallis-
ten joukko on méaritelty.

Tarkasteluvuoden alussa luottoriskinarvioija
kokoaa hyviksyttivien velallisten joukon.
Joukkoon otetaan kaikki yritys- ja julkisen sek-
torin velalliset, joille on arvioitu seuraavan-
tasoinen luottokelpoisuus (PD = maksukyvytto-
myyden todennédkoisyys vuoden aikajanteelld):

PD(i,t) < 0,10 % (PD(t):n viitearvo)
Velalliset, jotka tdyttdvdt ehdon ajanjakson t

alussa, otetaan hyviksyttdvien velallisten jouk-
koon ajanjaksoksi t. Kahdentoista kuukauden

kuluttua lasketaan toteutuneiden maksukyvytto-
myyksien osuus tarkastellussa joukossa tilld
ajanjaksolla. Luottoriskinarvioijien tulee ilmoit-
taa eurojirjestelmille vuosittain, kuinka monta
hyvéksyttaviad velallista tarkasteltavaan jouk-
koon otettiin tarkastelujakson alussa ja kuinka
moni ndistd velallisista tuli maksukyvyttoméaksi
kuluneella 12 kuukauden ajanjaksolla.

Toteutunut maksukyvyttomyyden todenndkoi-
syysprosentti tarkastellussa hyvéksyttyjen
velallisten joukossa vuoden aikana on tdrked
mittayksikko eurojdrjestelman luottoriskin-
arviointijirjestelméin seurantaprosessissa, jossa
vuosiarvioinnin ohessa tarkastellaan arviointi-
jarjestelmén osuvuutta usean vuoden aikana. Jos
toteutunut maksukyvyttdmyyden todennikdi-
syysprosentti tarkasteltavassa hyviksyttyjen
velallisten joukossa poikkeaa selvisti luotto-
kelpoisuuden alarajan mukaisesta maksukyvyt-
tomyyden todenndkdisyysprosentista vuosi-
tasolla ja/tai monivuotisessa arvioinnissa, euro-
jarjestelmd pyrkii selvittdmddn poikkeaman
syyt yhdessd luottoriskinarvioijan kanssa.
Lopputuloksena voi olla, ettd jirjestelmén luo-
kituksiin sovellettavaa luottokelpoisuuden ala-
rajaa muutetaan.

Eurojirjestelma voi paattda luottokelpoisuuden
arviointijarjestelmian hylkddmisestd joko véli-
aikaisesti tai kokonaan, jos sen luokitusten
osuvuus ei parane vuosien kuluessa.
Luottokelpoisuuden arviointijarjestelmi voi-
daan hyldtd myds, jos sen kdytdssd rikotaan
eurojédrjestelmén luottoriskinarviointisdantdja.

6.4  RISKIENHALLINTAMENETELMAT
6.4.1 YLEISTA

Eurojérjestelmén luotto-operaatioissa kaytet-
tdvien omaisuuserien riskejd valvotaan, jotta
eurojirjestelméd voitaisiin suojata taloudelli-
silta tappioilta siind tapauksessa, ettd omai-
suuserdt joudutaan realisoimaan vastapuolen

40 Vastapuolten tulee ilmoittaa luottoluokitusvilinepalvelun tarjoa-
jalle vilittomisti kaikista luottotapahtumista, joista saattaa
seurata luottokelpoisuuden lasku.
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maksukyvyttomyyden takia. Eurojirjestelmén
kdytossd olevia riskienhallintamenetelmid
kuvataan kehikossa 7.

Eurojdrjestelma kayttdd erityisid riskienhallinta-
menetelmid vastapuolen tarjoamien omaisuus-
erien tyypistd riippuen. EKP méérittelee asian-
mukaiset riskienhallintamenetelmét jalkimark-
kinakelpoisia ja ei-jdlkimarkkinakelpoisia vakuus-
kelpoisia omaisuuserid varten. Riskienhallinta-
menetelmét ovat yleisesti ottaen yhdenmukaiset
koko euroalueella,*! ja niilld pyritddn varmista-

maan, ettd vakuuskelpoisten omaisuuserétyyppien
kohtelu on yhtéldistd eri puolilla euroaluetta.

41 Jidsenvaltioiden toiminnallisten erojen takia riskienhallinta-
menettelyissé saattaa yha olla joitakin eroavaisuuksia. Esimerkiksi
vastapuolten omaisuuserien toimituksissa kansallisille keskus-
pankeille saatetaan noudattaa eri menettelytapoja (kansallisessa
keskuspankissa oleva vakuussammio tai yksiloityihin omaisuus-
eriin perustuvat takaisinostosopimukset), jolloin arvostuksen
ajoituksessa ja muissa riskienhallinnan kiytinnoisséd voi esiintyd
vihiisid eroja. Ei-jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien kohdal-
la eroja voi olla myos arvostustekniikoiden tarkkuudessa, mikd
vaikuttaa aliarvostusprosentteihin yleensé (ks. kohta 6.4.3).

Kehikko 7.

RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Eurojérjestelmé soveltaa nykyisin seuraavia riskienhallintamenetelmia

e Markkina-arvon aliarvostus

Eurojarjestelma kiyttdd omaisuuserien arvostuksessa menetelmaa, jolla omaisuuserdn arvo
lasketaan sen markkina-arvona vihennettynd tietylld prosenttimdéralld (haircut).

e Vaihtelumarginaali (marking to market)

EKP

Eurojarjestelma edellyttda, ettd likviditeettid lisddvissa kdanteisoperaatioissa kaytettivien
omaisuuserien aliarvostuksella korjattu markkina-arvo séilyy vaaditulla tasolla jatkuvasti.
Jos omaisuuserdn sddnndllisin vilein arvioitu arvo laskee tiettyd tasoa pienemmaiksi, vasta-
puolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisdd omaisuuserid tai
rahaa (vakuuksien muutospyyntd). Jos vakuuden arvo uudelleenarvostuksessa vastaavasti
ylittdd tietyn tason, ylimddrdiset omaisuuserdt tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle.
(Vaatimuksen laskeminen on esitetty kehikossa 8.)

Talla hetkelld eurojéarjestelmé ei kdyta seuraavia riskienhallintamenetelmia:

Alkumarginaalit

Eurojérjestelmd saattaa soveltaa alkumarginaalia likviditeettid lisddvissd kdanteisoperaa-
tioissa. Vastapuolten toimittamien omaisuuserien arvon olisi tdlldin oltava véhintddn yhta
suuri kuin eurojirjestelmidn myontamén likviditeetin arvon ja alkumarginaalin summa.

Liikkeeseenlaskija-/velallis- tai takaajakohtaiset limiitit
Eurojérjestelma voi asettaa liikkeeseenlaskija-/velallis- tai takaajakohtaiset limiitit.

Lisitakaukset
Eurojirjestelmd voi vaatia vakavaraisten yhteis6jen antamia lisdtakauksia, ennen kuin se
hyviéksyy tietyt omaisuuserét.

Kiaytostd poistaminen
Eurojérjestelmd voi poistaa tietyt omaisuuserat kdytostddn rahapoliittisissa operaatioissa.

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
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6.4.2 JALKIMARKKINAKELPOISIIN

Vakuuskelpoisten

OMAISUUSERIIN SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT

jalkimarkkinakelpoisten

omaisuuserien riskienhallinta kattaa seuraavat
keskeiset alueet:

Vakuuskelpoiset jdlkimarkkinakelpoiset
omaisuuserit jactaan neljaan likvidiysluok-
kaan liikkeeseenlaskijaryhmén ja omaisuus-
erdn tyypin perusteella. Likvidiysluokkajako
esitetddn taulukossa 6.

Yksittédisiin velkainstrumentteihin sovelle-
taan erityistd markkina-arvon aliarvostusta.
Aliarvostuksessa vdhennetddn tietty pro-
senttimédrd omaisuuserdn markkina-arvosta.
Vakuuskelpoisilla jdlkimarkkinakelpoisilla
kiinted- ja nollakorkoisilla velkainstrumen-
teilla aliarvostuksen suuruus mdadrdytyy
velkainstrumenttien jéljelld olevan maturi-

42

43

teetin ja koron mukaan, kuten taulukossa 7
esitetddn.*

Kaikkiin jédlkimarkkinakelpoisiin kddntei-
sesti vaihtuvakorkoisiin velkainstrumenttei-
hin sovelletaan taulukon 8 markkina-arvon
aliarvostuksia. Tdssé kehikossa aliarvostuk-
set ovat samat kaikissa likvidiysluokissa.

Vaihtuvakorkoisiin jilkimarkkinakelpoisiin
velkainstrumentteihin® sovellettava mark-
kina-arvon aliarvostus on sama kuin kiin-

Kiintedkorkoisten velkainstrumenttien aliarvostusprosentteja
voidaan soveltaa myds sellaisiin velkainstrumentteihin, joiden
korko on sidottu mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin
liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituksessa, tai inflaatio-
indeksiin sidottuihin joukkovelkakirjalainoihin.
Kuponkimaksu katsotaan vaihtuvakorkoiseksi maksuksi, jos
korko on sidottu viitekorkoon ja jos tité korkoa vastaava koron-
asetantakausi ei ole vuotta pidempi. Kuponkimaksut, joissa
koronasetantakausi on pidempi kuin vuosi, katsotaan kiinted-
korkoisiksi maksuiksi; kiinteikorkoisten instrumenttien ali-
arvostus mdérdytyy instrumentin jéljelld olevan maturiteetin
mukaan.

Taulukko 6. Jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien likvidiysluokat"

I luokka II luokka
Keskushallinnon Alueellisten ja
liikkeeseen laskemat paikallisviranomaisten
velkainstrumentit liikkkeeseen laskemat
velkainstrumentit
Keskuspankkien Jumbolainat
liikkeeseen laskemat (katetut pankkien
velkainstrumentit® joukkovelkakirjalainat)®

Valtiosidonnaisten laitosten
liikkeeseen laskemat
velkainstrumentit®

Ylikansallisten laitosten
liikkeeseen laskemat
velkainstrumentit

Perinteiset katetut pankkien

III luokka IV luokka

Omaisuusvakuudelliset

joukkovelkakirjalainat arvopaperit

Luottolaitosten
liikkeeseen laskemat
velkainstrumentit

Yritysten ja muiden
laitosten liikkeeseen

laskemat velkainstrumentit®

1) Yleensi likvidiysluokka madraytyy liikkeeseenlaskijaryhmén mukaan. Poikkeuksena tdstd ovat kaikki omaisuusvakuudelliset arvo-
paperit, jotka kuuluvat IV likvidiysluokkaan liikkeeseenlaskijan ryhmasti riippumatta, ja jumbolainat (katetut pankkien joukkovelka-
kirjalainat), jotka kuuluvat II likvidiysluokkaan, vaikka muut luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit kuuluvat III likvi-

diysluokkaan.

2) EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset ja kansallisten keskuspankkien omissa maissaan ennen euron kdyttéonottoa liikkee-

seen laskemat velkainstrumentit sisdltyvit I likvidiysluokkaan.

3) Instrumentit luetaan kuuluviksi jumbolainoihin (katettuihin pankkien joukkovelkakirjalainoihin) vain, jos niiden emissioiden volyymi
on vihintddn 1 miljardi euroa ja jos véhintdéin kolme markkinatakaajaa antaa niille sdéanndllisesti osto- ja myyntinoteeraukset.

4) Ainoastaan EKP:n valtiosidonnaisiksi laitoksiksi luokittelemien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat jalkimarkkinakelpoiset
omaisuuserit kuuluvat IT likvidiysluokkaan. Muiden valtiosidonnaisten laitosten liikkeeseen laskemat jélkimarkkinakelpoiset omai-

suuserit kuuluvat III likvidiysluokkaan.
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Taulukko 7. Vakuuskelpoisiin jilkimarkkinakelpoisiin kiintea- ja nollakorkoisiin

instrumentteihin sovellettavat aliarvostusprosentit

Likvidiysluokat

I luokka I luokka III luokka IV luokka
Jaljelld
oleva Kiinted- Nolla- Kiinted- Nolla- Kiinted- Nolla- Kiinted- Nolla-
maturiteetti (v) korkoinen korkoinen korkoinen korkoinen korkoinen korkoinen korkoinen | korkoinen
0-1 0,5 0,5 1 1 1,5 1,5 2 2
1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3 3 35 3,5
3-5 2,5 3 3,5 4 4,5 5 5,5 6
5-7 3 3,5 4,5 5 55 6 6,5 7
7-10 4 4,5 5,5 6,5 6,5 8 8 10
>10 5,5 8,5 7,5 12 9 15 12 18

tedkorkoisten instrumenttien nollasta yhteen
vuoteen ulottuvassa maturiteettiluokassa
jaoteltuna sen likvidiysluokan mukaan,
johon instrumentti kuuluu.

Useantyyppisid koronmaksuja sisédltdviin
jalkimarkkinakelpoisiin velkainstrumenttei-
hin sovelletaan riskienhallintamenetelméé,
joka ottaa huomioon vain instrumentin jil-
jelld olevat koronmaksut. Téllaisiin instru-
mentteihin sovelletaan markkina-arvon ali-
arvostusta, joka on suurin mahdollinen
instrumentin jéljelld olevan maturiteetin ja
jéljelld olevien koronmaksutyyppien perus-
teella.

Markkina-arvon aliarvostusta ei sovelleta
likviditeettid vahentdviin operaatioihin.

Riippuen sekd lainsdddédnndsta ettd kansal-
lisista toimintatavoista kansalliset keskus-

pankit sallivat omaisuuserien sammioi-
misen ja/tai edellyttédvit kussakin yksittéi-
sessd operaatiossa kiytettivien omaisuus-
erien “korvamerkintdd”. Sammiojérjestel-
missé (pooling system) vastapuoli varaa riit-
tdvdn madrdn omaisuuserid keskuspankin
kayttoon tdltd saatujen luottojen vakuu-
deksi. Yksittdiset omaisuuserdt eividt siten
liity mihinkdén tiettyyn luotto-operaatioon.
Sen sijaan korvamerkintdjirjestelmassd
(ear-marking system) kukin luotto-operaatio
liittyy tiettyihin tunnistettavissa oleviin
omaisuuseriin.

Omaisuuserdt arvostetaan  péaivittdin.
Kansalliset keskuspankit laskevat péivittdin
omaisuuserien vaaditun arvon ottaen huo-
mioon luottokannan muutokset, kohdas-
sa 6.5 madritellyt arvostusperiaatteet ja vaadi-
tun markkina-arvon aliarvostuksen.

Taulukko 8. Vakuuskelpoisiin jalkimarkkinakelpoisiin kaanteisesti vaihtuvakorkoisiin

velkainstrumentteihin sovellettavat aliarvostusprosentit

Jiljelld oleva maturiteetti (v)

3
S
7

T uw— o

1
-10
>10

Kadnteisesti vaihtuvakorkoinen instrumentti

2
7
10
12
17

25
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Jos omaisuuserdt eivit arvostuksen jilkeen
vastaa tuona paivand laskettuja vaatimuksia,
esitetddn pyyntd muuttaa vakuuksia tilan-
teen tasapainottamiseksi. Jotta muutospyyn-
toihin ei jouduttaisi tarpeettoman usein,

kansallisissa keskuspankeissa voidaan
soveltaa kynnyspistettd, joka on 0,5%
mydnnetyn likviditeetin ~ méddrasta.

Kulloisestakin lainsdddannostd riippuen

kansalliset keskuspankit voivat edellyttda,
ettd muutospyyntdihin vastataan joko omai-
suuserien lisdtoimituksilla tai maksusuori-
tuksilla. Jos omaisuuserien markkina-arvo
laskee alle alemman kynnyspisteen, vasta-
puolen on toimitettava lisdd omaisuuserid
(tai rahaa). Jos taas omaisuuserien mark-
kina-arvo niiden uudelleenarvostuksen jil-
keen ylittdd ylemmaén kynnyspisteen, asian-

Kehikko 8.

VAKUUKSIEN MUUTOSPYYNTOJEN LASKEMINEN

Vakuuskelpoisten omaisuuserien kokonaismaara J (j = [.std J:hin; arvolla C, ajankohtana ¢),
joka vastapuolen on toimitettava likviditeettid lisddviin operaatioihin / (i = [.std I:hin; maaralla
L, ajankohtana 7), mddréytyy seuraavan kaavan mukaan:

iLi,tsi(l_hf)Cj,t (1)
i=1 j=1

Téassa
hj on vakuuskelpoiseen omaisuuserédén j sovellettava markkina-arvon aliarvostus.

7 on uudelleenarvostusten vilinen aika. Vakuuksien muutospyyntd perustuu ajankohtana ¢+t
laskelmaan

I J
Mt+’[ = ZLi,t+T - 2(1 _hj ) Cj»t+7 (2)

i=1 Jj=1

Kansalliset keskuspankit voivat vakuudenhallintajérjestelmiensé toiminnallisista ominaisuuk-
sista riippuen ottaa huomioon my6s myonnetystd luotosta kertyneen koron laskiessaan avointen
operaatioiden vakuusmuutospohjaa.

Vakuuksien muutospyyntd toteutuu vain tietyn kynnyspistetason ylittyessa.

k = 0,5 % tarkoittaa kynnystd. Korvamerkintdjarjestelméssa (/=1) vakuuksien muutospyynto

toteutuu, kun
Mt+1 >k- Li,t+‘r

MtH' < _k : Li,t+1:

Sammiojérjestelmésséd vastapuolen on toimitettava lisdd omaisuuserid sammioon, jos

(vastapuoli maksaa vakuuden kansalliselle keskuspankille) tai

(kansallinen keskuspankki palauttaa vakuuden vastapuolelle).

I
Mt-H: > k sz,l+T
i=1
Kéianteisesti vastapuolen kéytettdvissd olevan pédivansisdisen luoton (IDC) médrd sammio-
jarjestelmassd voidaan laskea seuraavasti:

I
IDC=-M,, +k- 2 L.,.. (jos positiivinen)
i=1
Sekd korvamerkintd- ettd sammiojdrjestelmissd vakuuksien muutospyynndilld varmistetaan,
ettd edelld olevassa kohdassa (1) laskettu suhde palautuu ennalleen.
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omainen kansallinen keskuspankki palaut-
taa ylimddrdiset omaisuuserdt (tai rahan)
vastapuolelle (ks. kehikko 8).

* Sammiojérjestelmissd vastapuolet voivat
pdivittdin korvata omaisuuserid toisilla
omaisuuserill.

» Korvamerkintdjarjestelmissd kansalliset
keskuspankit saattavat antaa luvan korvata
omaisuuserit toisilla.

* EKP voi milloin tahansa poistaa yksittdisid
velkainstrumentteja julkaistavalta vakuus-
kelpoisten jidlkimarkkinakelpoisten omai-
suuserien listalta.*

6.4.3 EI-JALKIMARKKINAKELPOISIIN
OMAISUUSERIIN SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT

LAINASAAMISET
Vakuuskelpoisten lainasaamisten riskienhal-
linta kattaa seuraavat keskeiset alueet:

e Yksittdisiin lainasaamisiin sovelletaan eri-
tyistd ~ markkina-arvon aliarvostusta.
Aliarvostuksen suuruus médrdytyy jiljella
olevan maturiteetin, koronmaksutyypin
(kiinted vai vaihtuva korko) ja kansallisen
keskuspankin soveltaman arvostusmenette-
lyn mukaan (ks. kohta 6.5), kuten taulu-
kossa 9 esitetdén.

44

* Vaihtuvakorkoisiin lainasaamisiin sovelle-
taan aliarvostusta, joka on aina 7 % kansal-

Taulukko 9. Kiinteakorkoisiin lainasaamisiin sovellet

Jiljelld oleva Kiinted korko ja kansa

teoreettinen hinta

0-1 7
1-3 9
3-5 11
5-7 12
7-10 13
>10 17

lisen keskuspankin soveltamasta arvostus-
menettelystd riippumatta. Koronmaksu kat-
sotaan vaihtuvakorkoiseksi maksuksi, jos se
on sidottu viitekorkoon ja jos tdtd korkoa
vastaava koronasetantakausi ei ole vuotta
pidempi. Jos koronasetantakausi on pidempi
kuin vuosi, koronmaksut katsotaan kiinted-
korkoisiksi maksuiksi; kiintedkorkoisten
lainasaamisten aliarvostus maardytyy laina-
saamisen jéljelld olevan maturiteetin
mukaan.

Useantyyppisid koronmaksuja sisdltdviin
lainasaamisiin sovelletaan riskienhallinta-
menetelmii, joka ottaa huomioon vain lai-
nasaamisen jéljelld olevat koronmaksut. Jos
lainasaamisen jéljelld olevana juoksuaikana
on useamman tyyppisid koronmaksuja, jil-
jelld olevat koronmaksut katsotaan kiintea-
korkoisiksi maksuiksi; kiintedkorkoisten
lainasaamisten aliarvostus maardytyy laina-
saamisen jéljelld olevan maturiteetin
mukaan.

Kansalliset keskuspankit soveltavat ei-jalki-
markkinakelpoisten omaisuuserien vakuus-
muutospyynndissd samaa kynnyspistettd
(jos sellaisesta on sovittu) kuin jalkimarkkina-
kelpoisten omaisuuserien tapauksessa.

Velkainstrumentti, joka on kdytdssd jossakin eurojédrjestelmén
luotto-operaatiossa ajankohtana, jolloin se poistetaan vakuus-
kelpoisten jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien listalta, on
poistettava vakuuskédytostd mahdollisimman pian.

tavat aliarvostusprosentit

Ilisen Kiinted korko ja kansallisen

maturiteetti (v) keskuspankin arvostusperusteena keskuspankin arvostusperusteena jiljella

oleva lainapddoma

9
15
20
24
29
41
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El-JALKIMARKKINAKELPOISET
KIINTEISTOVAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Ei-jalkimarkkinakelpoisiin kiinteistovakuudel-
lisiin velkainstrumentteihin sovelletaan 20 pro-
sentin aliarvostusta.

6.5 OMAISUUSERIEN ARVOSTUSPERIAATTEET

Madrittdessddn kddnteisoperaatioissa kaytettd-
vien omaisuuserien arvoa eurojirjestelma nou-
dattaa seuraavia periaatteita:

JALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT

* FEurojarjestelmad maarittdd kullekin vakuus-
kelpoiselle jélkimarkkinakelpoiselle omai-
suuserélle edustavimman hintaldhteen, jota
kiytetddn markkina-arvon laskemiseen.

o Jdlkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
arvo lasketaan arvostuspdivdd edeltdvin
pankkipdivdn edustavimman hinnan perus-
teella. Jos noteerataan useampia kuin yksi
hinta, kdytetddn alinta hintaa (normaalisti
ostohinta). Ellei tietylle omaisuuserille ole
saatavissa edustavaa hintaa arvostuspdivii
edeltaviltd pankkipdivéltd, kaytetddn vii-
meistd kaupantekohintaa. Jos ndin saatu
viitteellinen hinta on yli viiden péivén takai-
nen tai hinnassa ei ole tapahtunut muutoksia
viiden edeltdvédn pdivin kuluessa, eurojar-
jestelma maarittdd omaisuuserille teoreetti-
sen hinnan.

e Velkainstrumentin markkina- tai teoreetti-
nen arvo lasketaan kertynyt korko mukaan
lukien.

* Omaisuuserdsti kddnteisoperaation voimas-
saoloaikana saatua tuottoa (esimerkiksi kupon-
kimaksu) saatetaan kansallisten oikeus-
jérjestelmien ja toimintatapojen erojen
takia kisitelld eri tavoin kansallisissa kes-
kuspankeissa. Jos tuotto siirretddn vasta-
puolelle, kansalliset keskuspankit varmista-
vat ennen sen siirtoa, ettd operaatiot pysyvét
tdysimddrdisesti katettuina riittdvalla maa-
ralld vakuusmateriaalia. Kansalliset keskus-
pankit pyrkivdt varmistamaan, ettd tuoton

késittelyn taloudellinen vaikutus vastaa
tilannetta, jossa tuotto siirretddn vastapuo-
lelle maksupéiviana.*

El-JALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT
Ei-jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserét arvos-
tetaan joko teoreettisen hinnan perusteella tai
niiden arvo méiéritellddn jiljelld olevan laina-
pddoman mukaan.

Jos kansallinen keskuspankki kayttdd jaljelld
olevaa lainapddomaa arvostusperusteena, kiy-
tdnto saattaa johtaa suurempiin markkina-arvon
aliarvostusprosentteihin ei-jalkimarkkinakelpois-
ten omaisuuserien kohdalla (ks. kohta 6.4.3).

6.6  TOISESSA JASENVALTIOSSA OLEVIEN
VAKUUSKELPOISTEN OMAISUUSERIEN
KAYTTO

Eurojérjestelmén vastapuolet voivat kiyttda
vakuuskelpoisia omaisuuserid, jotka sijaitsevat
toisessa jdsenvaltiossa, eli ne voivat hankkia
luottoa sijoittautumisjdsenvaltionsa kansalli-
selta keskuspankilta toisessa jdsenvaltiossa ole-
via omaisuuserid vastaan. Toisessa jasenval-
tiossa olevaa vakuusmateriaalia on voitava kéyt-
tdd kaikkialla euroalueella kaikissa sellaisissa
operaatioissa, joissa eurojirjestelmd myontda
likviditeettia vakuuskelpoisia omaisuuserid
vastaan.

Kansalliset keskuspankit (ja EKP) ovat kehitta-
neet menetelman, jolla varmistetaan, ettd kaik-
kia euroalueella liikkeeseen laskettuja tai talle-
tettuja vakuuskelpoisia omaisuuserid voidaan
kayttdd kaikissa jdsenvaltioissa. Menetelméa
kutsutaan kirjeenvaihtajakeskuspankkimalliksi.
Téssd mallissa kansalliset keskuspankit toimi-
vat toistensa (ja EKP:n) omaisuudensdilyttdjina
(kirjeenvaihtajina”) eli sdilyttdvit toistensa
omaisuuserid, jotka on hyvéksytty niiden pai-
kallisiin sdilytys- tai selvitysjirjestelmiin.
Eréitd erityisratkaisuja voidaan soveltaa sellai-

45 Kansalliset keskuspankit voivat paittda olla hyvaksymattd kddn-
teisoperaatioihin velkainstrumentteja, joiden tuotto (esimer-
kiksi kuponkimaksu) syntyy ajalta ennen rahapoliittisen operaa-
tion erdpdivad (ks. kohta 6.2.3).
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siin ei-jdlkimarkkinakelpoisiin omaisuuseriin,
kuten lainasaamisiin ja kiinteistovakuudellisiin
velkainstrumentteihin, joita ei voida siirtdd
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien kautta.*®
Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin  avulla
omaisuuserid voidaan kayttdd kaikentyyppisten
eurojdrjestelmén luotto-operaatioiden vakuu-
tena. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin lisdksi
voidaan kiyttdd EU-maiden arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmien vilisid hyviksyttyjéd link-
keja jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
siirtdmiseksi maasta toiseen.*’

6.6.1 KIRJEENVAIHTAJAKESKUSPANKKIMALLI

Oheinen kuvio 3 havainnollistaa kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin toimintaa.

Kaikki kansalliset keskuspankit pitdvét toisil-
leen arvopaperitilejd mahdollistaakseen toi-
sessa jdsenvaltiossa olevien vakuuskelpoisten
omaisuuserien kdyton. Kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallin mukainen menettely riippuu siita,
onko vakuuskelpoiset omaisuuserdt korvamer-
kitty tiettyyn yksittdiseen operaatioon vai onko
ne sammioitu.*®

» Korvamerkintijirjestelmi: Kun vastapuolen
kotimaan keskuspankki on hyviksynyt vas-
tapuolen luottopyynnén, vastapuoli antaa
ohjeet (tarvittaecssa oman omaisuudensailyt-

Kuvio 3. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

tdjansd kautta) sen maan arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelméén, jossa vastapuolen jal-
kimarkkinakelpoisia omaisuuserid sdilyte-
tdan, ndiden omaisuuserien siirtimiseksi
tuon maan keskuspankkiin kotimaan kes-
kuspankin lukuun. Kun kirjeenvaihtajakes-
kuspankki on ilmoittanut kotimaan keskus-
pankille ottaneensa vakuuden vastaan, koti-
maan keskuspankki siirtdd rahat vastapuo-
lelle. Keskuspankit eivit siirrd varoja, ennen
kuin ne ovat varmoja, ettd kirjeenvaihtaja-
keskuspankki on vastaanottanut vastapuolen
jélkimarkkinakelpoiset omaisuuserit. Pys-
tydkseen noudattamaan maksu- ja toimitus-
aikoja vastapuolet voivat tallettaa omai-
suuserid etukéteen kirjeenvaihtajakeskus-
pankkeihin kotimaan keskuspankkiensa

46 Lisitietoja on esitteessd "Correspondent central banking model
(CCBM) procedure for Eurosystem counterparties”, joka on
saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int).

47 Mikili kansallisella keskuspankilla on tili toisessa maassa
sijaitsevassa arvopaperikaupan selvitysjarjestelmdssé, vakuus-
kelpoisia omaisuuserid voidaan kéyttdd tdmén tilin kautta, jos
eurojdrjestelmd on hyviksynyt tilin kiyton. Alankomaiden kes-
kuspankki sai vuonna 1999 luvan kiyttdd Euroclearin (Belgia)
tiliddn toimittaessaan vakuudeksi tissd selvitysjéirjestelméssé
liikkeeseenlaskettuja eurobondeja. Irlannin keskuspankki ja
rahoitustarkastus (Central Bank and Financial Services Autho-
rity of Ireland) sai elokuussa 2000 luvan avata vastaavanlaisen
tilin Euroclear-selvitysjarjestelméssa. Tilin kautta voidaan kdyt-
tdd kaikkia Euroclearissid sdilytettidvid vakuuskelpoisia omai-
suuserid, mukaan lukien sellaiset vakuuskelpoiset omaisuuserit,
jotka on siirretty Eurocleariin hyviksyttyjen linkkien vilityk-
selld.

48 Ks. timén luvun alaviite 46.

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maahan B talletettuja vakuuskelpoisia omaisuuserid hankkiakseen luottoa maan A

kansalliselta keskuspankilta.
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lukuun kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
mukaista menettelyd hyviksi kdyttden.

* Sammiojdrjestelmd: Vastapuoli voi milloin
tahansa siirtdd jalkimarkkinakelpoisia omai-
suuserid  kirjeenvaihtajakeskuspankkiin
kotimaan keskuspankin lukuun. Kun kir-
jeenvaihtajakeskuspankki on ilmoittanut
kotimaan keskuspankille jdlkimarkkinakel-
poisten omaisuuserien vastaanotosta, koti-
maan keskuspankki siirtdd nima jalkimark-
kinakelpoiset omaisuuserdt vastapuolen
sammiotilille.

Toisessa maassa olevien ei-jalkimarkkinakel-
poisten omaisuuserien eli lainasaamisten ja
kiinteistovakuudellisten velkainstrumenttien
kéyttod varten on laadittu erityisid menette-
lyja.* Toisessa maassa olevien lainasaamisten
vakuuskidytossd’® sovelletaan kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin versiota, jossa omaisuus-
erdn omistusoikeus siirretddn tai omaisuusera
luovutetaan tai pantataan kotimaan keskuspan-
kille tai sithen vahvistetaan kiinnitys kotimaan
keskuspankin vilittdjand toimivan kirjeenvaih-
tajakeskuspankin hyviksi. Toisessa maassa ole-
vien kiinteistovakuudellisten velkakirjojen
kiyttdd varten on otettu kdyttoon toinen ad hoc
-versio, joka perustuu kiinnityksen vahvistami-

seen kotimaan keskuspankin valittdjand toimi-
van kirjeenvaihtajakeskuspankin hyvéiksi.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli on vasta-
puolten kdytossa (sekd jalkimarkkinakelpoisten
ettd ei-jadlkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
kayttod varten) klo 9.00-16.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa) jokaisena eurojérjes-
telmén pankkipdivéni. Vastapuolen, joka haluaa
kayttdd kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia, on
ilmoitettava asiasta sille kansalliselle keskus-
pankille, josta se haluaa saada luottoa — koti-
maansa keskuspankille — ennen klo 16.00:ta
EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa). Vasta-
puolen on lisdksi huolehdittava siitd, ettd
rahapoliittisten operaatioiden vakuudet toimi-
tetaan kirjeenvaihtajakeskuspankin tilille vii-
meistddn klo 16.45 EKP:n aikaa (Keski-
Euroopan aikaa). Jos toimeksiannot tai toimi-
tukset eivit ole tdimin méirdajan mukaisia, ne
otetaan huomioon vasta seuraavana pidivind
mydnnettdvdd luottoa varten. Kun vastapuolet
ennakoivat tarpeen kidyttda kirjeenvaihtajakes-
kuspankkimallia my6hdisend ajankohtana, nii-
den tulisi mahdollisuuksien mukaan toimittaa

49 Ks. tdimdn luvun alaviite 46.

50 Kirjeenvaihtajakeskuspankkimenettelyt on laadittu ainoastaan
sellaisia tapauksia varten, joissa velallisen sijaintipaikka on
siind maassa, jonka lakia lainasaamiseen sovelletaan.

Kuvio 4. Arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien valiset linkit

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maassa B olevassa arvopaperikaupan selvitysjirjestelmassé liikkeeseen laskettuja
vakuuskelpoisia omaisuuserié jarjestelmén ja maassa A olevan arvopaperikaupan selvitysjarjestelmén vilisen linkin valitykselld

hankkiakseen luottoa maan A kansalliselta keskuspankilta.

MAA A

Kansallinen keskuspankki A

Vakuutta
koskevat tiedot
Luotto Arvopaperikaupan I Arvopaperikaupan
selvitysjérjestelmd A selvitysjérjestelmd B
Arvopapgrikaupan
\ * Siirto-ohjeet selvitysjarjestelma A
pitéa arvopapereita
. kirjaustililla
Vst A l arvopaperikaupan

selvitysjérjestelmd B:ssd
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omaisuuserit etukdteen (ennakkotalletuksena).
Poikkeustapauksissa tai rahapoliittisten operaa-
tioiden niin edellyttdessi EKP voi paittaa
pidentdd kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
sulkemisaikaa TARGET-jarjestelmén sulkemis-
aikaan.

6.6.2 ARVOPAPERIKAUPAN
SELVITYSJARJESTELMIEN VALISET LINKIT

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin lisdksi voi-
daan kdyttdd EU-maiden arvopaperikaupan sel-
vitysjarjestelmien vilisid hyviksyttyja linkkeja
jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien siirtd-
miseksi maasta toiseen.

Yhteen arvopaperikaupan selvitysjérjestelméin
kuuluvat voivat pitdd hallussaan toisessa selvi-
tysjarjestelmassé litkkeeseen laskettuja arvopa-
pereita tuohon jarjestelmddn kuulumatta selvi-
tysjdrjestelmien vélisten suorien tai ketjutettu-
jen linkkien avulla.’! Ennen kuin linkit voidaan
hyviksya kéytettaviksi eurojirjestelmin luotto-
operaatioiden vakuuksien siirtoon, on arvioi-
tava, tdyttavatko ne EU-maiden arvopaperikau-
pan selvitysjdrjestelmille asetetut vaatimuk-
Set.SZ, 53

Eurojiarjestelmén kannalta seké kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimalli ettd eri EU-jdsenvaltioissa
toimivien arvopaperikaupan selvitysjarjestel-
mien viliset linkit tdyttdvdt saman tehtdvin eli
mahdollistavat toisessa jdsenvaltiossa olevien
vakuuksien kdyton. Toisin sanoen kummankin
jarjestelmdn avulla vastapuolet voivat saada
luottoa kotimaansa keskuspankilta mydos sellai-
sia vakuuksia vastaan, jotka on laskettu liikkee-
seen jossakin toisessa maassa toimivassa arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelméssd. Tama teh-
tdva toteutetaan kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallissa eri tavoin kuin arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmien vilisid linkkejd kaytet-
tdessd. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallissa
yhteys maiden vililld toimii kansallisten kes-
kuspankkien kautta. Keskuspankit toimivat
toistensa omaisuudensdilyttdjind. Linkkeja
kaytettdessd yhteys maiden valilld toimii arvo-
paperikaupan selvitysjdrjestelmien avulla.
Selvitysjarjestelméit avaavat keskendén kirjaus-
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tilin. Kirjeenvaihtajakeskuspankkiin talletettuja
omaisuuserid voidaan kdyttdd vain eurojérjes-
telmén luotto-operaatioiden vakuutena. Linkin
vilitykselld omaisuuserid voidaan kiyttdd seka
eurojirjestelmin luotto-operaatioiden vakuu-
tena ettd mihin tahansa muuhun vastapuolen
valitsemaan tarkoitukseen. Linkkejd kaytet-
tdessd omaisuuserdt ovat vastapuolen omalla
tililld sen kotimaassa olevassa arvopaperikau-
pan selvitysjarjestelmassd eikd vastapuoli tar-
vitse omaisuudensailyttdjaa.

51 Kahden arvopaperikaupan selvitysjarjestelmin vilinen linkki
muodostuu menettelyistéd ja jérjestelyistd, joiden avulla jarjes-
telmien vililld voidaan siirtdd omaisuuserid tilikirjauksina. Toi-
nen selvitysjdrjestelmd (sijoittava selvitysjarjestelmd) avaa
arvopaperikaupan kirjaustilin toisessa selvitysjarjestelmassi
(liikkeeseen laskeva selvitysjérjestelmd). Kun linkki on suora,
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien vililld ei ole valittdjaa.
Toisessa maassa olevien omaisuuserien siirtdamiseksi eurojérjes-
telmille voidaan kéyttdd my6s arvopaperikaupan selvitysjarjes-
telmien vilisid ketjutettuja linkkejd. Ketjutettu linkki on
sopimuksellinen ja tekninen jarjestely, jossa kaksi selvitysjir-
jestelmdd, joiden vililld ei ole suoraa linkkid, voivat kdyttdd
omaisuuserien selvityksessd tai vaihdossa vilittdjand kolmatta
selvitysjdrjestelmaa.

52 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on ajantasainen luettelo
hyviksytyistd linkeistd.

53 Ks. EKP:n www-sivustossa julkaistut vaatimukset ”Standards
for the use of EU securities settlement systems in ESCB credit
operations”, Euroopan rahapoliittinen instituutti, tammikuu
1998.



LUKU 7

VAHIMMAISVARANNOT!'
7.1  YLEISTA

EKP vaatii luottolaitoksia pitdmddn vdhim-
méisvarantoja kansallisissa keskuspankeissa
olevilla tileilld eurojirjestelmén vahimmais-
varantojdrjestelmdn mukaisesti. Vdhimmais-
varantojarjestelmén oikeudellisesta perustasta
sdddetddn EKPJ:n perussdédnnon artiklassa 19,
Euroopan keskuspankin soveltamista vdhim-
madisvarannoista 23. marraskuuta 1998 anne-
tussa neuvoston asetuksessa (EY) N:0 2531/98>
ja viahimmadisvarantojen soveltamisesta anne-
tussa Euroopan keskuspankin asetuksessa (EY)
N:o 1745/2003 (EKP/2003/9)3.

Se, kuinka suuria vihimmadisvarantoja kunkin
laitoksen on pidettdvd, méédrdytyy laitoksen
varantopohjan perusteella. Eurojirjestelmén
vihimmadisvarantojirjestelmassi osapuolet voi-
vat hyodyntdd keskiarvoistamista. Tdmd mer-
kitsee sitd, ettd varantovelvoitteen tdyttyminen
madritellddn sen mukaan, mikd on osapuolen
varantotilin keskiméddrdinen kalenteripdivin
lopun saldo pitoajanjakson aikana. Laitosten
vahimmadisvarannoille maksetaan korkoa, joka
on sama kuin eurojirjestelmén perusrahoitus-
operaatioiden korko.

Eurojérjestelmén vdhimmaéiisvarantojirjestel-
mélla pyritddn pddasiassa seuraaviin rahapoliit-
tisiin pddméadriin:

*  Rahamarkkinakorkojen  vakauttaminen:
Eurojérjestelmén vahimmaiisvarantojérjes-
telmén keskiarvoistamisen tarkoituksena on
helpottaa rahamarkkinakorkojen vakautta-
mista kannustamalla laitoksia tasoittamaan
likviditeetin tilapdisten vaihtelujen vaiku-
tuksia.

* Rakenteellisen keskuspankkirahoituksen
tarpeen  luominen  tai  lisddminen:
Eurojérjestelmén vahimmaiisvarantojérjes-
telmélld voidaan luoda rakenteellinen kes-
kuspankkirahoituksen tarve tai lisdtd sita.
Niin voidaan osaltaan parantaa eurojirjes-
telmén kykya toimia tehokkaasti likviditee-
tin tarjoajana.

Vihimmaéisvarantovelvoitetta soveltaessaan
EKP:n on noudatettava eurojirjestelmalle
perustamissopimuksen artiklan 105 kohdassa 1
ja EKPJ:n perussddnnon artiklassa 2 médaritel-
tyjé tavoitteita. Ndihin tavoitteisiin kuuluu mm.
estdd sellainen epdsuotava kehitys, ettd rahoi-
tuksenvilitys siirtyisi merkittdvdssd maérin
pankkien ulkopuolelle tai pois maasta.

7.2 VAHIMMAISVARANTOJARJESTELMAN

ALAISET LAITOKSET

EKPJ:n perussddannon artiklan 19.1 mukaan
EKP vaatii jasenvaltioihin sijoittautuneita luot-
tolaitoksia pitdimadan viahimmaisvarantoja. Tama
merkitsee sitd, ettd eurojarjestelmén vihimmais-
varantojdrjestelmidn alaisia ovat myos euro-
alueella olevat sellaisen yhteison sivukonttorit,
jonka kotipaikka on euroalueen ulkopuolella.
Euroalueelle sijoittautuneiden luottolaitosten
sivukonttorit euroalueen ulkopuolella eivit
kuitenkaan ole tdimén jdrjestelmdn alaisia.

Laitos vapautetaan automaattisesti varantovel-
voitteesta sen pitoajanjakson alusta, jonka
aikana sen toimilupa on peruutettu tai jonka
aikana se on luopunut toimiluvastaan tai jonka
aikana rahaliittoon osallistuvan jdsenvaltion
oikeusviranomainen tai muu toimivaltainen
viranomainen on tehnyt pddtoksen laitoksen
asettamisesta selvitystilamenettelyyn. Neuvoston
asetuksen (EY) N:o 2531/98 ja asetuksen
EKP/2003/9 mukaan EKP voi syrjintdd har-
joittamatta my0s vapauttaa luottolaitoksia
eurojirjestelmin vahimmaisvarantojirjestel-
maén velvoitteista, jos velvoitteiden asettaminen
ndille laitoksille ei vastaa timén jérjestelmén
tarkoitusta. Vapauttamispdatoksid tehdessdin
EKP ottaa huomioon ainakin yhden seuraavista
kriteereista:

» Laitoksen toiminnoilla on jokin erityis-
tarkoitus.

1 Témin luvun sisilté on tarkoitettu vain taustatiedoksi.
2 EYVLL318,27.11.1998, s. 1.
3 EUVLL 250, 2.10.2003, s. 10.
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» Laitos ei harjoita aktiivista pankkitoimintaa
eikd kilpaile muiden luottolaitosten kanssa.

» Kaikki laitoksen talletukset on korvamerkit-
ty alueellista ja/tai kansainvilistd kehitys-
apua palveleviin tarkoituksiin.

EKP laatii listan eurojdrjestelmén vdhimmais-
varantojdrjestelmddn kuuluvista laitoksista ja
yllapitdd sitd. EKP julkistaa listan myds niisté
laitoksista, jotka on vapautettu tdmén jarjestel-
méin mukaisista velvoitteistaan muista syistd
kuin tervehdyttimismenettelyyn joutumisen
vuoksi.* Vastapuolet voivat kdyttdd néitd listoja
tarkistaakseen, onko niilld velkoja toiselle
vihimmaéisvarantovelvoitteen alaiselle laitok-
selle. Listoja, jotka ovat yleisdon saatavana
kunakin kalenterikuukautena eurojérjestelmén
viimeisen pankkipdivin pddtyttyd, kaytetddn
laskettaessa sen pitoajanjakson varantopohjaa,
joka alkaa kahden kuukauden kuluttua.
Esimerkiksi huhtikuussa alkavan pitoajanjak-
son varantopohjan laskennassa kaytettdisiin
helmikuun lopussa julkistettavaa listaa.

7.3 VAHIMMAISVARANNOISTA MAARAAMINEN
VARANTOPOHJA JA VELVOITEPROSENTIT
Laitoksen varantopohja méaaritellddn suhteessa
sen tase-eriin. Tasetiedot ilmoitetaan kansalli-
sille keskuspankeille EKP:n yleisen raha- ja
pankkitilastoinnin mukaisesti (ks. kohta 7.5).°
Jos laitosta koskee laaja tiedonantovelvollisuus,
sen varantopohja médritellddn pitoajanjakson
alkamiskuukautta kahdella kuukaudella edelta-
vian kalenterikuukauden lopun tasetietojen
mukaan. Esimerkiksi huhtikuussa alkavan pito-
ajanjakson varantovelvoitteiden laskemiseksi
kaytettdisiin helmikuun lopun tasetietojen
perusteella laskettua varantopohjaa.

EKP:n raha- ja pankkitilastoinnin sdénnokset
mahdollistavat sen, ettd pienet laitokset voidaan
vapauttaa osasta tiedonantovelvollisuuksiaan.
Tallaisten laitosten tarvitsee ilmoittaa vain sup-
pea mddra tasetietoja neljannesvuosittain (vuo-
sineljanneksen lopun tasetietoina), ja ilmoitus-
ten midrdaika on pitempi kuin suuremmilla
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laitoksilla. Téllaisten pienten laitosten varanto-
pohja miiritellddn siten, ettd niiden ilmoitta-
mien kunkin vuosineljdnneksen lopun tasetie-
tojen perusteella médritellddn kahden kuukau-
den viipeelld varantopohja kolmea seuraavaa
pitoajanjaksoa varten. Esimerkiksi kesi-, heiné-
ja elokuussa alkavien pitoajanjaksojen varanto-
pohjien laskemiseksi kédytettdisiin ensimmadisen
neljanneksen eli maaliskuun lopun tasetietoja.

Neuvoston asetuksen (EY) N:0 2531/98 mukaan
EKP:114 on oikeus sisdllyttdd laitosten varanto-
pohjaan varainhankinnasta sekd taseen ulko-
puolisista eristd laitoksille aiheutuneet velat.
Eurojérjestelmén vdhimmaéiisvarantojirjestel-
méssd varantopohjaan lasketaan varsinaisesti
vain velkaerit “talletukset” ja “liikkeeseen las-
ketut velkapaperit” (ks. kehikko 9).

Laitosten velkoja muille eurojdrjestelmén
vihimmaisvarantovelvoitteen alaisten laitosten
listalla oleville laitoksille tai EKP:lle tai kan-
sallisille keskuspankeille ei sisdllytetd varanto-
pohjaan. Voidakseen vidhentdd varantopohjas-
taan velkaerddn “liikkeeseen lasketut velkapa-
perit” sisdltyvdt velkansa varantovelvollisille
liikkeeseenlaskijan tulee voida ndyttdd toteen,
kuinka suuri méédrd nditd instrumentteja on
muiden eurojirjestelmidn vihimmaiisvarantojér-
jestelmén alaisten laitosten hallussa. Jos liik-
keeseenlaskija ei pysty osoittamaan tidtd maa-
rdd, se voi tehdi tdstd tase-erdstd tietyn kiintedn
prosenttimddran® suuruisen vakiovihennyksen.

Velvoiteprosentit madrdd EKP noudattaen yla-
rajaa, joka on médritelty neuvoston asetuksessa
(EY) N:o 2531/98. EKP soveltaa yhdenmu-
kaista nollasta poikkeavaa velvoiteprosenttia
suurimpaan osaan varantopohjaan kuuluvista
eristd. Tdma velvoiteprosentti tdsmennetddn
asetuksessa EKP/2003/9. Seuraaviin velkaeriin
EKP soveltaa velvoiteprosenttia 0: ”yli kahden
vuoden médrdaikaistalletukset”, “talletukset,

4 Listat ovat julkisia ja saatavissa EKP:n www-sivustosta
(www.ecb.int).

5 EKP:n raha- ja pankkitilastointia esitellddn liitteessd 4.

6 Ks. asetus EKP/2003/9. EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int)
on lisidtietoja vakiovdhennyksestd; ks. myds eurojirjestelméin
www-sivustot (liite 5).



VARANTOPOH]JA JA VELVOITEPROSENTIT

A. Varantopohjaan sisillytettivit velkaerit, joihin sovelletaan positiivista velvoiteprosenttia

Talletukset !
* Yon yli -talletukset

» Enintddn 2 vuoden méidraaikaistalletukset

* Talletukset, joiden irtisanomisaika on enintdén 2 vuotta

Liikkeeseen lasketut velkapaperit
* Enintdédn 2 vuoden velkapaperit

B. Varantopohjaan siséllytettivit velkaerét, joihin sovelletaan velvoiteprosenttia 0

Talletukset !
e Yli 2 vuoden mééraaikaistalletukset

* Talletukset, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta

* Repomyynnit
Liikkeeseen lasketut velkapaperit
* Yli 2 vuoden velkapaperit

C. Varantopohjan ulkopuolelle jaivit velat

 Velat muille eurojdrjestelman vihimmadisvarantojirjestelmén alaisille laitoksille
» Velat EKP:lle ja kansallisille keskuspankeille

1 Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta annetun asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/2001/13) ja korkotilastoista, jotka koske-
vat rahalaitosten soveltamia kotitalouksien ja yritysten talletus- ja lainakorkoja, annetun asetuksen (EY) N:o 63/2002 (EKP/2001/18)
muuttamisesta 16 pdivind joulukuuta 2004 annettuun Euroopan keskuspankin asetukseen (EY) N:o 2181/2004 (EKP/2004/21)
(EUVL L 371, 18.12.2004, s. 42) siséltyy nimenomainen vaatimus, ettd talletusvelat ilmoitetaan nimellisarvoon. Nimellisarvolla
tarkoitetaan padoman madrdd, joka velallisen on sopimuksen perusteella maksettava takaisin velkojalle. Muutos oli tarpeen, silld
pankkien ja muiden rahoituslaitosten tilinpaatoksesté ja konsolidoidusta tilinpaatoksestd 8 paivind joulukuuta 1986 annettua neu-
voston direktiivid 86/635/ETY (EYVL L 372, 31.12.1986, s. 1) on muutettu siten, ettd tietyt rahoitusinstrumentit voidaan arvostaa

kdypadn arvoon.

joiden irtisanomisaika on yli kaksi vuotta”,
“repomyynnit” ja “yli kahden vuoden velka-
paperit”(ks. kehikko 9). EKP voi muuttaa velvoite-
prosentteja milloin tahansa. EKP ilmoittaa
velvoiteprosenttien muutoksista ennen sen pito-
ajanjakson alkua, jolloin muutos tulee voi-
maan.

VARANTOVELVOITTEEN LASKEMINEN

Kunkin laitoksen varantovelvoitteen maara las-
ketaan varantopohjana olevista veloista niiden
velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan
kuhunkin velkaerdén.

Jokainen laitos tekee 100 000 euron vdhennyk-
sen varantovelvoitteestaan kussakin jdsenval-
tiossa, johon se on sijoittautunut. Téllaisen

vihennyksen myodntdmiselld ei ole vaikutusta
eurojirjestelmdn vahimmadisvarantojérjestelman
alaisten laitosten lakiméardisiin velvoitteisiin.’

Kunkin pitoajanjakson varantovelvoitteen
médrd pyoristetddn ldhimpéén euroon.

7 Laitokset, jotka saavat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti ryh-
mind EKP:n raha- ja pankkitilastointia koskevan tiedonkeruun
sadnndsten mukaisesti (ks. liite 4), voivat tehdé vain yhden koko
konsernia koskevan vidhennyksen, elleivit ne toimita varanto-
pohjaa ja varantotalletuksia koskevia tietojaan niin tarkasti eri-
teltyind, ettd eurojdrjestelmi voi tarkistaa niiden paikkansapita-
vyyden ja laadun sekd mddritelld varantovelvoitteen kullekin
yksittdiselle ryhmédn kuuluvalle laitokselle.
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7.4  VARANTOTALLETUSTEN PITAMINEN
PITOAJANJAKSO

EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalen-
terin vihintddn kolme kuukautta ennen kunkin
vuoden alkua.® Pitoajanjakso alkaa sellaisen
perusrahoitusoperaation maksujen suorituspéi-
viand, joka seuraa sitd EKP:n neuvoston
kokousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukausittai-
nen arvio rahapolitiikan virityksestd. Julkis-
tettua kalenteria saatetaan erityistilanteissa
muuttaa esimerkiksi EKP:n neuvoston kokous-
aikataulun muuttuessa.

VARANTOTALLETUKSET

Jokaisen laitoksen on pidettivd vihimmaéisva-
rantoaan sijoittautumisjésenvaltionsa kansalli-
sessa keskuspankissa yhdelld tai useammalla
varantotililld. Jos laitoksella on jdsenvaltiossa
useampi kuin yksi toimipaikka, laitoksen hal-
linnollinen padtoimipaikka on velvollinen tdyt-
tdimadn kaikkien kotimaisten toimipaikkojen
yhteenlasketut vahimmaisvarannot.’ Jos laitok-
sella on toimipaikkoja useammassa kuin

yhdessé jasenvaltiossa, sen on pidettiva vihim-
maisvarantoa kunkin sellaisen jasenvaltion kes-
kuspankissa, jossa silld on toimipaikka.

Laitosten kansallisissa keskuspankeissa olevia
selvitystilejd voidaan kayttdd varantotileini.
Selvitystileilld olevia varantotalletuksia voi-
daan kayttda pdivin mittaan tapahtumien selvi-
tykseen ja suorituksiin. Kunkin laitoksen pdi-
vittdisen varannon midrd on sama kuin sen
varantotilin saldo pdivan padttyessa.

Laitos voi pyytdd kotijasenvaltionsa kansalli-
selta keskuspankilta lupaa pitda kaikkia vdhim-
méisvarantojaan vélillisesti vélittdjdn kautta.
Tavallisesti mahdollisuus pitdd vdhimmaisva-

8 Kalenterista ilmoitetaan yleensd EKP:n lehdistotiedotteella,
joka on saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int).
Kalenteri julkistetaan my6s Euroopan unionin virallisessa leh-
dessi ja eurojérjestelmin www-sivustoissa (ks. liite 5).

Jos laitoksella ei ole hallinnollista pddtoimipaikkaa jdsenva-
Itiossa, johon se on sijoittautunut, sen tulee nimetd vastaava
sivukonttori, joka on vastuussa kaikkien laitoksen tuossa jasen-
valtiossa olevien toimipaikkojen yhteenlasketun vihimméisva-
rantovelvoitteen tdyttdmisesta.

VAHIMMAISVARANTOTALLETUKSILLE MAKSETTAVAN KORON LASKEMINEN

Vihimmadisvarantotalletuksille maksettava korko lasketaan seuraavan kaavan mukaan:

_Ht'nt'rt

" 100-360
= MR,

}’;: —
n

Téssd

i=1

t

vihimmaisvarantotalletuksille maksettava korko pitoajanjaksolta ¢

vahimmaisvarantotalletukselle maksettava korkoprosentti pitoajanjaksolta #; korko-

H, = pitoajanjakson ¢ keskimadrdinen pdivittdiinen vihimmaiisvarantotalletus
n, = kalenteripdivien lukuméard pitoajanjakson ¢ aikana
r =
prosentti pyoristetddn kahteen desimaaliin.
i = pitoajanjakson ¢ i:s kalenteripdiva
MR =

marginaalikorko viimeisimmassé sellaisessa perusrahoitusoperaatiossa, jonka maksut

suoritetaan kalenteripdivénai ¢ tai ennen sitd paivaa.
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rantoja valittdjan kautta on vain sellaisilla lai-
toksilla, joiden hallinnosta osa (esimerkiksi
varainhankinta) on normaalistikin kyseisen
vilittdjén hoidossa (esimerkiksi sddstopankkien
ja osuuspankkien verkostot voivat keskittdd
varantotalletuksensa). Vilittdjan kautta tehta-
vistd vihimmaiisvarantotalletuksista sdddetdin
tarkemmin asetuksessa EKP/2003/9.

VARANTOTALLETUSTEN KOROLLISUUS

Viahimmaisvarantotalletuksille maksetaan kor-
koa, joka on EKP:n perusrahoitusoperaatioiden
(kalenteripdivien madrdlld painotettu) keski-
maédrdinen korko pitoajanjakson aikana kehi-
kossa 10 esitetyn kaavan mukaisesti laskettuna.
Varantotalletusten korko maksetaan toisena
KKP-pankkipédivdnd sen pitoajanjakson paatty-
misesté, jonka aikana korko kertyi.

7.5 VARANTOPOHJAN ILMOITTAMINEN,
HYVAKSYMINEN JA KORJAAMINEN

Viahimmadisvarantovelvolliset laitokset laskevat
itse varantopohjan erdt, joiden perusteella
vahimmadisvarannot madraytyvit, ja ilmoittavat
ne kansallisille keskuspankeille EKP:n yleisen
raha- ja pankkitilastoinnin yhteydessé (ks. liite 4).
Asetuksen EKP/2003/9 artiklassa 5 maari-
tellddn, miten laitoksen varantopohja ja varan-
tovelvoite ilmoitetaan ja hyviksytdén.

Laitoksen vdhimmdiisvarannot ilmoitetaan ja
hyvéaksytddn seuraavasti. Joko asianomainen
kansallinen keskuspankki tai laitos itse tekee
aloitteen laitoksen tietyn pitoajanjakson vihim-
madisvarantojen laskemiseksi. Laskemisen suo-
rittava osapuoli ilmoittaa lasketun vihimmais-
varantojen madrdn viimeistddn kolme KKP-
pankkipdivdd ennen pitoajanjakson alkamista.
Asianomainen keskuspankki voi maiiritelld
aiemman pdivimaarin mairiajaksi vihimmais-
varantojen ilmoittamiselle. Se voi maédritelld
myds muita aikarajoja, joiden mukaisesti lai-
toksen on ilmoitettava varantopohjaan ja ilmoi-
tettuihin vdhimmaisvarantoihin tehdyistd kor-
jauksista. Ilmoituksen vastaanottaneen osapuolen
on hyviksyttdva lasketut vdhimmaiisvarannot
viimeistddn pitoajanjakson alkamista edelti-

vand KKP-pankkipdivdnd. [lmoituksen vastaan-
ottaneen osapuolen katsotaan hyviksyneen lai-
toksen kyseisen pitoajanjakson vdhimmaéisva-
rantojen madrdn, mikili se ei ole vastannut
ilmoitukseen pitoajanjakson alkamista edelti-
van KKP-pankkipédivian loppuun mennessé. Kun
laitoksen pitoajanjakson vihimmé&isvarannot on
hyviaksytty, niitd ei voi muuttaa.

Niille laitoksille, joilla on lupa toimia muiden
laitosten vilittdjind vilillisten varantotalletus-
ten tekemiseksi, on madritelty erityisid tiedon-
antovelvollisuuksia asetuksessa EKP/2003/9.
Varantotalletuksen tekeminen vilittdjdn kautta
ei muuta ndin varantotalletustaan pitdvien lai-
tosten tilastointiin liittyvid tiedonantovelvolli-
suuksia.

EKP:11d ja kansallisilla keskuspankeilla on
oikeus tarkistaa kerdttyjen tietojen paikkansa-
pitdvyys ja laatu neuvoston asetuksen (EY)
N:o 2531/98 mukaisesti.

7.6 VAHIMMAISVARANTOVELVOITTEEN
TAYTTAMATTA JATTAMINEN

Vihimmaisvarantovelvoitteen tadyttamattd jatta-
misestd on kyse silloin, kun pitoajanjakson
ajalta laskettu keskiméirdinen kalenteripdivin
lopun saldo laitoksen varantotililld (-tileilld)
alittaa laitokselle tuoksi pitoajanjaksoksi maa-
ratyn varantovelvoitteen.

Jos jokin laitos ei pysty tdyttimaan koko varan-
tovelvoitettaan tai osaa siitd, EKP:114 on neu-
voston asetuksen (EY) N:o 2531/98 mukaisesti
oikeus madratd sille mikd tahansa seuraavista
seuraamuksista:

* Varantovelvoitteen tdyttimattd jadneelle
osalle laskettu ylimdardinen korko, joka on
korkeintaan 5 prosenttiyksikkod maksuval-
miusluoton korkoa korkeampi

* Varantovelvoitteen tdyttimattd jddneelle
osalle laskettu ylimdardinen korko, joka on
korkeintaan kaksi kertaa maksuvalmiusluo-
ton koron suuruinen
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m

e Velvoite tehdd EKP:hen tai kansalliseen
keskuspankkiin koroton talletus, joka on
korkeintaan kolme kertaa varantovelvoit-
teen tdyttdméttd jddneen osan suuruinen.
Talletuksen juoksuaika ei saa olla pitempi
kuin ajanjakso, jonka aikana laitos ei taytta-
nyt varantovelvoitettaan.

Jos laitos ei tdytd muita velvollisuuksiaan, joita
silld on eurojirjestelmédn vihimmaisvarantojar-
jestelmédn liittyvien EKP:n asetusten ja paatos-
ten nojalla (esimerkiksi jos joitakin tarvittavia
tietoja ei toimiteta ajoissa tai jos tiedot ovat
puutteellisia), EKP:114 on valtuus méaratd seu-
raamuksia sen mukaan kuin sdddetdén Euroopan
keskuspankin valtuuksista méaratd seuraamuk-
sia 23. marraskuuta 1998 annetussa neuvoston
asetuksessa (EY) N:0 2532/98 ja Euroopan kes-
kuspankin valtuuksista mddrdtd seuraamuksia
23. syyskuuta 1999 annetussa Euroopan kes-
kuspankin asetuksessa (EY) N:o 2157/1999
(EKP/1999/4)!%. EKP:n johtokunta voi mééri-
telld ja julkistaa periaatteet, joiden mukaan se
soveltaa neuvoston asetuksen (EY) N:0 2531/98
artiklan 7 kohdassa 1 sdddettyjd seuraamuk-
sia.!!

Jos vihimmadisvarantovelvoitteiden rikkominen
on vakava, eurojirjestelma voi lisdksi tilapii-
sesti sulkea vastapuolen pois avomarkkinaope-
raatioista.

10 EYVL L 264, 12.10.1999, s. 21.

11 Nimd periaatteet on julkaistu ilmoituksena otsikolla ”Euroopan
keskuspankin ilmoitus vdhimmaiisvarantovelvoitteen rikkomi-
sesta koituvien seuraamusten médrdamisesta”, EYVL C 39,
11.2.2000, s. 3.
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO KIINTEAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paattdd lisdtd markkinoiden likviditeettid kdénteisoperaatiolla, joka jérjestetddn kiinted-
korkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Vastapuoli Tarjous, milj. euroa
Pankki 1 30
Pankki 2 40
Pankki 3 70
Yhteensi 140

EKP paittda jakaa yhteensd 105 miljoonaa euroa.

Jaettava maard prosentteina on

_ 105 s
(30+40+70)
Vastapuolille jaetut maarit ovat
Vastapuoli Tarjous, milj. euroa Jaettu mairid, milj. euroa
Pankki 1 30 22,5
Pankki 2 40 30,0
Pankki 3 70 52,5
Yhteensi 140 105,0
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paattad lisatd markkinoiden likviditeettid kddnteisoperaatiolla, joka jarjestetdan vaihtuva-
korkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiaré, milj. euroa

Korko, % Pankki 1 =~ Pankki2 = Pankki 3 Tarjoukset = Kumulatiiviset
yhteensa tarjoukset

3,15 0 0
3,10 5 10 10
3,09 5 10 20
3,08 5 10 30
3,07 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Yhteensi 30 45 70 145

EKP péittdd jakaa 94 miljoonaa euroa marginaalikorolla 3,05 %.
Kaikki 3,05 prosentin ylittavét tarjoukset (kumulatiiviseen 80 miljoonan euron maardan saakka)
hyviksytddn tdysimadriisesti. Jaettava madrd prosentteina on 3,05 prosentin korolla
94 -80
35
Pankille 1 jaettava maard tdlld marginaalikorolla on esimerkiksi
0,4x10=4

=40%

Pankille 1 jaettava kokonaismddrd on
5+5+4=14

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Mairi, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensia
Tarjoukset yhteensi 30,0 45,0 70,0 145
Jaettu méidri yhteensi 14,0 34,0 46,0 94

Jos kdytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilainen huutokauppa), vastapuolille
jaettujen maarien korko on 3,05 %.

Jos kdytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalainen huutokauppa), vasta-
puolille jaettaviin médriin ei sovelleta pelkéstdén yhtd korkoa, vaan esimerkiksi pankki 1 saa
5 miljoonaa euroa korolla 3,07 %, 5 miljoonaa euroa korolla 3,06 % ja 4 miljoonaa euroa
korolla 3,05 %.
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EKP:N VELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP padttad vdhentdd markkinoiden likviditeettid laskemalla liikkeeseen velkasitoumuksia
vaihtuvakorkoista huutokauppaa kayttden.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiiré, milj. euroa

Korko, % Pankki 1 = Pankki 2 = Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset
tarjoukset

3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180

Yhteensi 55 70 55 180

EKP piittid jakaa 124,5 miljoonan euron nimellismddrdn marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin alittavat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen méaardan saakka)
hyvéksytdan tdysiméardisesti. Jaettava maard prosentteina on 3,05 prosentin korolla
124,5-65
70

=85%
Pankille 1 jaettava maara tdlld marginaalikorolla on esimerkiksi
0,85 x20=17
Pankille 1 jaettava kokonaismdard on
545+5+10+17=42
Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Maira, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensa
Tarjoukset yhteensi 55,0 70,0 55,0 180,0
Jaettu madra yhteensi 42,0 49,0 33,5 124,5
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LIKVIDITEETTIA VAHENTAVA VALUUTTASWAP VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP pddttdd vahentdd markkinoiden likviditeettid tekemalld euron ja dollarin vélisen valuutta-
swapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssd esimerkissa
korkeampi kuin avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiiré, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 =~ Pankki2 = Pankki 3 Yhteensia Kumulatiiviset

(x 10 000) tarjoukset
6,84 0 0
6,80 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235

Yhteensi 65 90 80 235

EKP paittdd jakaa 158 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,63. Kaikki 6,63 pisteen
ylittavat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen méaédrdan saakka) hyvéaksytdan taysi-
madrdisesti. Jaettava méédra prosentteina on 6,63 pisteelld
158 -65
100
Pankille 1 jaettava maard tdlld marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi

0,93 x 25 = 23,25

=93 %

Pankille 1 jaettava kokonaismdard on
5+5+5+10+23,25=48,25

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Mairi, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensia
Tarjoukset yhteensi 65,0 90,0 80,0 235,0
Jaettu madra yhteensa 48,25 52,55 57,20 158,0

EKP médrdé operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kéytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma ostaa operaation alkamispdivand 158 000 000 euroa ja myy 178 540 000 dollaria.
Operaation erdpdivand eurojarjestelma myy 158 000 000 euroa ja ostaa 178 644 754 dollaria
(termiinikurssi on 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).
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Esimerkki 4. (jatkoa)

Jos kdytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma vaihtaa euro- ja dollarimdarét seuraavassa taulukossa esitetylla tavalla:

Avistakauppa Termiinikauppa
Vaihtokurssi Euro, osto USD, myynti ~ Vaihtokurssi  Euro, myynti USD, osto
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11300 000 1,130680 10 000 000 11306 800
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130676 15000 000 16 960 140
1,1300 15000 000 16 950 000 1,130671 15000 000 16 960 065
1,1300 25000 000 28250 000 1,130667 25000 000 28266 675
1,1300 93000000 105090000 1,130663 93000000 105151659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Yhteensi 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645339
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA VALUUTTASWAP VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP péittad lisdtd markkinoiden likviditeettid tekemélld euron ja dollarin védlisen valuutta-
swapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssd esimerkissa
korkeampi kuin avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiri, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki I =~ Pankki2 = Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset

(x 10 000) tarjoukset
6,23
6,27 5 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220

Yhteensi 60 85 75 220

EKP paittdd jakaa 197 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,54. Kaikki 6,54 pisteen
alittavat tarjoukset (195 miljoonan euron kumulatiiviseen maardan saakka) hyvaksytddn tdysi-
madrdisesti. Jaettava méaédra prosentteina on 6,54 pisteelld

197-195

=10 %
20
Pankille 1 jaettava maara tdalla marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,10 x 5=10,5

Pankille 1 jaettava kokonaismdard on
545+10+10+20+5+0,5=55,5

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Mairi, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi
Tarjoukset yhteensi 60,0 85,0 75,0 220
Jaettu maéra yhteensi 55,5 75,5 66,0 197

EKP médrdé operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kéytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelmd myy operaation alkamispdivdand 197 000 000 euroa ja ostaa 222 610 000 dollaria.
Operaation erdpdivand eurojarjestelma ostaa 197 000 000 euroa ja myy 222 738 838 dollaria
(termiinikurssi on 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
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Esimerkki 5. (jatkoa)

Jos kdytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma vaihtaa euro- ja dollarimdarét seuraavassa taulukossa esitetylla tavalla:

Avistakauppa Termiinikauppa
Vaihtokurssi Euro, myynti USD, osto Vaihtokurssi Euro, osto USD, myynti

1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11300 000 1,130627 10 000 000 11306270
1,1300 10 000 000 11300 000 1,130632 10 000 000 11306 320
1,1300 20000 000 22 600 000 1,130636 20000 000 22 612 720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45225 640
1,1300 80000 000 90400 000 1,130645 80000 000 90451 600
1,1300 35000 000 39550 000 1,130649 35000 000 39572715
1,1300 2000 000 2260 000 1,130654 2000000 2261308
1,1300 1,130658

Yhteensi 197 000 000 222610 000 197 000 000 222 736 573
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RISKIENHALLINTAMENETELMAT
Téssd esimerkissd kuvataan eurojdrjestelmédn likviditeettid lisddvissd operaatioissa kdytettdviin
omaisuuseriin sovellettavia riskienhallintamenetelmid.! Esimerkki perustuu oletukseen, etté

vastapuoli osallistuu seuraaviin eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin:

 Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 28.7.2004 ja paittyy 4.8.2004 ja jossa vastapuolelle
jaetaan 50 miljoonaa euroa 4,24 prosentin korolla.

 Pitempiaikainen rahoitusoperaatio, joka alkaa 29.7.2004 ja padttyy 21.10.2004 ja jossa
vastapuolelle jaetaan 45 miljoonaa euroa 4,56 prosentin korolla.

» Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 4.8.2004 ja paittyy 11.8.2004 ja jossa vastapuolelle
jaetaan 35 miljoonaa euroa 4,26 prosentin korolla.

Operaatioiden vakuutena olevien vastapuolen jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien ominai-
suudet on eritelty alla olevassa taulukossa 1.

TAULUKKO 1. OPERAATIOISSA KAYTETYT JALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT

Ominaisuudet
Omaisuuserin Omaisuuseri- Eripdiva Korko Koronmaksu  Jiljelld oleva Markkina-
tunnistetieto tyyppi maturiteetti arvon
(v) aliarvostus (%)
Omaisuuserd A Omaisuus- 29.8.2006 Kiinted Yav 2 3,50
vakuudellinen
instrumentti
Omaisuuserd B Valtion 19.11.2008  Vaihtuva lv 4 0,50
litkkeeseen
laskema
velkakirja
Omaisuuserd C  Yrityksen 12.5.2015 Nolla- >10 15,00
liikkeeseen korkoinen
laskema
velkakirja
Hinnat prosentteina (ml. kertynyt korko)*
28.7.2004 29.7.2004 30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004 5.8.2004
102,63 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

*) Tietyn arvostuspdivin hinnat vastaavat titd arvostuspaivad edeltdvan pankkipdivin edustavinta hintaa.

1 Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vakuuksien muutospyyntétarpeen laskemisessa otetaan huomioon myénnetylle luotolle kertynyt
korko ja ettd kynnyspisteend on 0,5 % myonnetystd luotosta.
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Esimerkki 6. (jatkoa)

Korvamerkintéjirjestelmé

Ensimmaisend oletuksena on, ettd operaatiot tehddén sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa,
jonka kayttdmassd jarjestelméssd omaisuuserit korvamerkitddn kuhunkin operaatioon. Korva-
merkintdjarjestelmissd omaisuuserit arvostetaan pdivittdin. Riskienhallintamenetelmad voidaan
siten kuvata seuraavasti (ks. myds oheinen taulukko 2):

1. Vastapuoli tekee 28.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka
mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 50,6 miljoonan euron arvosta omaisuuserdd A.
Omaisuuserd A on kiintedkorkoinen omaisuusvakuudellinen instrumentti, joka erdantyy
29.8.2006. Koska sen jiljelld oleva maturiteetti on 2 vuotta, sithen sovellettava markkina-
arvon aliarvostus on 3,5 %. Omaisuuserdn A markkinahinta sen viitemarkkinapaikalla on
mainittuna paivana 102,63 %, johon sisdltyy kertynyt kuponkikorko. Vastapuolen edellyte-
tddn toimittavan sellaisen madrdn omaisuuserdd A, ettd sen markkina-arvo 3,5 prosentin
aliarvostuksen jalkeen ylittdd 50 miljoonan euron jactun maaran. Vastapuoli toimittaa siten
50,6 miljoonan euron nimellisarvosta omaisuuserdd A, jonka korjattu markkina-arvo tuona
paivand on 50 113 203 euroa.

2. Vastapuoli tekee 29.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka
mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 21 miljoonan euron arvosta omaisuuserdd A (mark-
kinahinta 101,98 %, markkina-arvon aliarvostus 3,5 %) ja 25 miljoonan euron arvosta omai-
suuserdd B (markkinahinta 98,35 %). Omaisuuserd B on valtion vaihtuvakorkoinen joukko-
velkakirja, johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 0,5 %. Omaisuuserdn A ja
omaisuuserdn B korjattu markkina-arvo tuona pédivand on 45 130 810 euroa, mika ylittda
vaaditun 45 000 000 euron méadran.

Heindkuun 28. pdivand 2004 alkaneeseen perusrahoitusoperaatioon liittyvdt omaisuuserat
arvostetaan uudelleen 29.7.2004. Koska omaisuuserdn A markkinahinta on 101,98 %, sen
markkina-arvon aliarvostuksella korjattu arvo on yhd alemman ja ylemméan kynnysarvon
sisdlld. Alun perin pantatun vakuuden katsotaan néin ollen kattavan sekd alun perin mydn-
netyn luoton médrdn ettd 5 889 euron suuruisen kertyneen koron.

3. Omaisuuserit arvostetaan uudelleen 30.7.2004: omaisuuserdn A markkinahinta on 100,55 %
ja omaisuuserdn B markkinahinta on 97,95 %. Kertyneet korot ovat 11 778 euroa 28.7.2004
alkaneesta perusrahoitusoperaatiosta ja 5 700 euroa 29.7.2004 alkaneesta pitempiaikaisesta
rahoitusoperaatiosta. Ndin ollen omaisuuserdn A korjattu markkina-arvo ensimmaiisessd
operaatioissa on 914 218 euroa pienempi kuin operaation vakuusvaade (eli myonnetty luotto
+ kertynyt korko), mutta myds pienempi kuin 49 761 719 euron alempi kynnystaso.
Vastapuoli toimittaa 950 000 euron nimellisarvosta omaisuuserdd A, mikd 100,55 prosentin
hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin aliarvostuksen jdlkeen palaut-
taa riittdvin vakuuskatteen.>

My6s toinen operaatio aiheuttaa vakuuksien muutospyynnon, koska operaatiossa kiytetty-
jen omaisuuserien korjattu markkina-arvo (44 741 520 euroa) jii alle alemman kynnystason
(44 780 672 euroa). Tamén vuoksi vastapuoli toimittaa 270 000 euron arvosta omaisuuseraa
B, jonka korjattu markkina-arvo on 263 143 euroa.

2 Kansalliset keskuspankit voivat vaatia lisdvakuutta rahana eikd arvopapereina.
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Esimerkki 6. (jatkoa)

4. Omaisuuserdt arvostetaan uudelleen 2. ja 3.8.2004, mutta timi ei aiheuta vakuuksien
muutospyyntod 28. ja 29.7.2004 tehtyjen operaatioiden osalta.

5. Elokuun 4. pdivdnd 2004 vastapuoli maksaa takaisin 28.7.2004 alkaneessa perusrahoitus-
operaatiossa myonnetyn luoton ja 41 222 euron suuruisen kertyneen koron. Kansallinen
keskuspankki palauttaa 51 550 000 euron nimellisarvosta omaisuuserdd A.

Samana paivanad vastapuoli tekee kansallisen keskuspankin kanssa uuden takaisinosto-
sopimuksen, jonka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 75 miljoonan euron nimellis-
arvosta omaisuuserdd C. Koska omaisuuserd C on nollakorkoinen yrityksen joukkovelkakirja,
jonka jaljelld oleva maturiteetti on yli 10 vuotta ja johon sovellettava markkina-arvon ali-
arvostus on 15 %, sen markkina-arvon aliarvostuksella korjattu markkina-arvo tuona pii-
vand on 35 068 875 euroa.

Heindkuun 29. pdivind 2004 alkaneeseen pitempiaikaiseen rahoitusoperaatioon liittyvien
omaisuuserien uudelleenarvostuksesta ilmenee, ettd omaisuuserien korjattu markkina-arvo
on noin 262 000 euroa suurempi kuin ylempi kynnystaso, minké vuoksi kansallinen keskus-
pankki palauttaa vastapuolelle 262 000 euron nimellisarvosta omaisuuserdé B.*

Sammiojirjestelmi

Toisena oletuksena on, ettd operaatiot tehdddn sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, joka
kayttdd sammiojarjestelméd. Vastapuolen kdyttimid sammioituja omaisuuserid ei ole korva-
merkitty mihinkédén tiettyihin operaatioihin.

Téssd esimerkissd kdytetddn samaa operaatioiden sarjaa kuin edellisessd korvamerkinti-
jarjestelméd kuvaavassa esimerkissd. Pddasiallinen ero on, ettd kaikkien sammioon kuuluvien
omaisuuserien korjatun markkina-arvon on uudelleenarvostuspdivind katettava kaikkien vasta-
puolen ja kansallisen keskuspankin vilisten avointen operaatioiden kokonaismaard. Ndin ollen
30.7.2004 tehtavad vakuuksien muutospyyntd on téssa esimerkissd sama (1 178 398 euroa) kuin
korvamerkintdjarjestelmdssd. Vastapuoli toimittaa 1 300 000 euron nimellisarvosta omaisuus-
erdd A, mikd 100,55 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin
aliarvostuksen jdlkeen palauttaa riittdvan vakuuskatteen.

Liséksi 4.8.2004, jolloin 28.7.2004 tehty perusrahoitusoperaatio erddntyy, vastapuoli voi pitdd
omaisuuserit vakuustilillddn. Kuten esimerkissa esitetddn, omaisuuserd voidaan vaihtaa mydos
toiseen, jolloin 51,9 miljoonan euron nimellisarvosta omaisuuserdd A vaihdetaan nimellisar-
voltaan 75,5 miljoonaan euroon omaisuuserdd C kaikissa rahoitusoperaatioissa mydnnettyjen
luottojen ja kertyneiden korkojen kattamiseksi.

Sammiojéirjestelmdn riskienhallintamenetelmid kuvataan taulukossa 3.

3 Jos kansallinen keskuspankki joutuu palauttamaan vakuutta vastapuolelle toisen operaation yhteydesséd, se voidaan joissakin
tapauksissa nettouttaa vastapuolen kansalliselle keskuspankille ensimmdisen operaation yhteydessd maksaman vakuuden kanssa.
Niin ollen suoritettaisiin vain yksi vakuusmaksu.
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Esimerkki 6. (jatkoa)

TAULUKKO 2. KORVAMERKINTAJARJESTELMA

Péaivimaira Avoimet Alkamispdivd | Padttymis- Korko, % Mydénnetty
operaatiot paivi luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
30.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
2.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
3.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
4.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
5.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000000
Pitempiaik. rah.op.  29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
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Kertynyt Katettava Alempi Ylempi Korjattu Vakuuksien
korko mairi kynnys kynnys | markkina-arvo| muutos-
pyynto
- 50000000 49 750 000 50250000 50113203 -
5889 50005 889 49 755 859 50255918 49795814 -
- 45000 000 44775 000 45225000 45130810 -
11778 50011778 49761 719 50261837 49097560 914218
5700 45005 700 44 780 672 45230729 44741520 -264 180
29 444 50 029 444 49 779 297 50279592 50258131 -
22 800 45022 800 44797 686 45247914 45152222 -
35333 50035333 49 785 157 50285510 50123818 -
28500 45028 500 44 803 358 45253643 45200595 -
- 35000 000 34 825000 35175000 35068875 -
34200 45034 200 44809 029 45259371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179162 34979 625 -
39900 45039 900 44814 701 45265100 45043 420 -
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TAULUKKO 3. SAMMIOJARJESTELMA

Piivimaira Avoimet Alkamispdivd | Pddttymis- Korko, % Myonnetty
operaatiot paivi luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
30.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
2.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
3.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
4.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
5.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. ~ 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
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Kertynyt Katettava Alempi Ylempi Korjattu Vakuuksien
korko maira kynnys " kynnys? | markkina-arvo| muutos-
pyynto
- 50000000 49 750 000 Eisovelleta 50113203 -
5889 95005 889 94 530 859 Eisovelleta 94 926 624 -
11778 95017478 94 542 390 Eisovelleta 93839080  —1178398
5700
29 444 95052 244 94 576 983 Eisovelleta 95487902 -
22 800
35333 95063 833 94 588 514 Eisovelleta 95399 949 -
28 500
- 80034200 79 634 029 Eisovelleta 80333458 -
34200
4142 80044 042 79 643 821 Eisovelleta 80248396 -
39900

1) Sammiojarjestelmdssd alempi kynnys on vakuuksien muutospyyntdjen alin kynnystaso. Kdytdnnossd useimmat kansalliset keskus-
pankit vaativat lisdvakuutta, kun vakuussammion markkina-arvon aliarvostuksella korjattu markkina-arvo laskee katettavaa kokonais-
médrad pienemmaksi.

2) Sammiojarjestelmdssd ylemman kynnystason kasitteelld ei ole merkitysté, koska vastapuoli pyrkii aina toimittamaan vakuuksia yli
vaaditun mddrdn minimoidakseen toimituskustannukset.
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SANASTO

Alkamispdivi (start date): Pdivi, jona rahapoliittinen operaatio alkaa. Takaisinostosopimuksiin ja
valuuttaswapeihin perustuvissa operaatioissa alkamispdivé vastaa ostopaivia.

Alkumarginaali (initial margin): Riskienhallintatoimi, jota eurojirjestelmad voi kéyttdd kadnteis-
operaatioissa ja joka tarkoittaa sité, ettd operaatiota varten vaadittava vakuus on yhta suuri kuin
vastapuolelle myonnettiva luotto lisdttynd alkumarginaalin arvolla.

Amerikkalainen huutokauppa (American auction): Katso monikorkoinen huutokauppamenettely.

Arvo-osuuksiksi muuttaminen (dematerialisation): Fyysisten saantotodistusten tai -asiakirjojen
poistaminen kéytostd siten, ettd raha- ja pddomamarkkinainstrumentit ovat olemassa ainoastaan
tilikirjauksina.

Arvopaperikaupan selvitysjirjestelmi (securities settlement system, SSS): Menettely, joka mah-
dollistaa arvopaperien tai muiden saamistodisteiden sdilytyksen ja siirron joko vastikkeettomasti
(free-of-payment, FOP) tai toimitus maksua vastaan -periaatteella (delivery-versus-payment).

Arvopaperikeskus (central securities depository, CSD): Yhteiso, joka sdilyttidd ja hoitaa arvo-
papereita tai muita saamistodisteita, pitdd liikkeeseenlaskutilejd ja mahdollistaa arvopaperitapah-
tumien késittelyn tilikirjausten avulla. Omaisuuserit voivat olla joko fyysisid (mutta yhteisséily-
tyksessd arvopaperikeskuksen pitdiméassd pysadytysjarjestelmissi) tai arvo-osuusmuotoisia (jolloin
ne ovat olemassa ainoastaan elektronisina kirjauksina).

Arvostuspiiva (valuation date): Péivi, jona luottotoimien kohteena olevat omaisuuserit arvoste-
taan.

Avomarkkinaoperaatio (open market operation): Keskuspankin aloitteesta rahoitusmarkkinoilla
toteutettava operaatio. Tarkoituksensa, sdidnnollisyytensé ja menettelyjensd mukaan eurojérjestel-
mén avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljadn ryhméén: perusrahoitusoperaatioihin, pitempi-
aikaisiin rahoitusoperaatioihin, hienosditooperaatioihin ja rakenteellisiin operaatioihin.
Eurojérjestelmén tirkein avomarkkinaoperaatioiden viline ovat kiénteisoperaatiot, joita voidaan
kéayttdd kaikkien neljdn operaatioryhmén yhteydessa. Lisdksi rakenteellisten operaatioiden yhtey-
dessd voidaan kayttdd velkasitoumusten liikkeeseenlaskua ja suoria kauppoja ja hienosdato-
operaatioiden yhteydessa puolestaan suoria kauppoja, valuuttaswapeja ja mairiaikaistalletusten
kerddmisti.

Bruttomaksujirjestelmi (gross settlement system): Maksujérjestelma, jossa maksut suoritetaan
ja arvopaperit siirretddn toimeksianto kerrallaan.

Erdpiivid (maturity date): Pdivé, jona rahapoliittinen operaatio padttyy. Takaisinostosopimuksen
tai swapin yhteydessa erdpdivi vastaa takaisinostopdivii.

ETA-maat (Euroopan talousalueen maat) (EEA [European Economic Area] countries): Euroopan
unionin jasenvaltiot seké Islanti, Liechtenstein ja Norja.

Etukiteen méiritty korko (pre-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka maa-
rdytyy sen mukaan, mikd kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd pdivdna (tai tiettyind pdivind)
ennen koron kertymisajan alkua.
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Euroalue (euro area): Ne EU:n jasenvaltiot, jotka ovat ottaneet kdytt6on euron yhteisend rahanaan Sanasto
perustamissopimuksen mukaisesti ja joissa harjoitetaan yhteistd rahapolitiikkaa EKP:n neuvoston
vastuulla.

Eurojirjestelmid (eurosystem): Euroopan keskuspankki (EKP) ja euroalueen jisenvaltioiden
kansalliset keskuspankit. Eurojérjestelmén péadtdksentekoelimet ovat EKP:n neuvosto ja johto-
kunta.

Eurojirjestelmidn luottoriskinarviointi (ECAF) (Eurosystem credit assessment framework,
ECAF): Menettelyt, sddnnot ja tekniikat, joilla varmistetaan, ettd eurojirjestelman kaikille
vakuuskelpoisille omaisuuserille asettamat tiukat luottokelpoisuusvaatimukset tayttyvat. Tiukat
luottokelpoisuusvaatimukset on asetettu erikseen jalkimarkkinakelpoisille ja ei-jidlkimarkkina-
kelpoisille omaisuuserille. Eurojirjestelmé hyviksyy vakuuskelpoisten omaisuuserien luottokel-
poisuuden arviointia varten neljdn eri ldhteen luottoluokitusjarjestelmien arviot: Namé ldhteet
ovat ulkoiset luottoluokituslaitokset (External Credit Assessment Institutions, ECAIs), kansal-
listen keskuspankkien omat luottoriskinarviointijirjestelmit (Internal Credit Assessment
Systems, ICASs), sisdisten luottoluokitusten menetelmét (Internal Ratings Based, IRB) ja kol-
mansien osapuolten tarjoamat luottoluokitusvilinepalvelut (Rating Tools, RTs). Liséksi eurojéar-
jestelmé ottaa luottokelpoisuutta arvioidessaan huomioon sellaiset institutionaaliset kriteerit ja
piirteet, joilla omaisuuserien haltijoille taataan samanlainen suoja (esim. takaukset).
Eurojérjestelmd madrittdd luottokelpoisuutta koskevat tiukat vdhimmaisvaatimukset (luottokel-
poisuuden alarajan) kdyttdimalld normina luottoriskid, joka vastaa yhden A:n luottoluokitusta.
Eurojirjestelméssd yhden A:n luottoluokitusta vastaava maksukyvyttomyyden todenndkoisyys
vuoden aikajénteelld on 0,10 %.

Eurojirjestelmin pankkipdivd (Eurosystem business day): Pédivd, jona EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki on avoinna eurojirjestelmin rahapoliittisten operaatioiden toteutta-
mista varten.

Euroopan keskuspankkijirjestelmid (EKPJ) (European System of Central Banks, ESCB):
Euroopan keskuspankki (EKP) ja EU:n jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit. On huomattava,
ettd niiden jasenvaltioiden kansallisilla keskuspankeilla, jotka eivit ole ottaneet kdyttoon yhteistd
rahaa perustamissopimuksen mukaisesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapoliittinen toimi-
valta, eivitkd ne siis osallistu eurojirjestelmin rahapolitiikan harjoittamiseen.

Haircut: Katso markkina-arvon aliarvostus.

Hienosdidtooperaatio (fine-tuning operation): Eurojirjestelmin satunnaisesti toteuttama avo-
markkinaoperaatio, jonka pddasiallisena tarkoituksena on tasoittaa markkinoiden likviditeetin
odottamattomia vaihteluja.

Hollantilainen huutokauppa (Dutch auction, single-rate auction): Katso yksikorkoinen huuto-
kauppamenettely.

Huutokauppamenettely (tender procedure): Menettely, jolla keskuspankki lisdd tai vdhentdd
markkinoiden likviditeettid. Menettely perustuu vastapuolilta saatuihin keskenddn kilpaileviin
tarjouksiin. Kilpailukykyisimmat tarjoukset hyviksytddn ensin, kunnes koko se likviditeettimaara,
jonka keskuspankki halusi lisdtd tai vihentdd, on kaytetty.
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Irtisanomisehtoiset talletukset (deposits redeemable at notice): Tietyn irtisanomisajan jalkeen
nostettavissa olevat talletukset. Joissakin tapauksissa talletetuista varoista voidaan nostaa tietty
kiinted madra tietyn ajanjakson aikana tai varat voidaan nostaa erillistd sakkomaksua vastaan.

ISIN-koodi (International Securities Identification Number, ISIN): Rahoitusmarkkinoilla liikkee-
seen lasketuille arvopapereille annettu kansainvilinen koodi.

Jiljelld oleva maturiteetti (residual maturity): Velkainstrumentin erdpédivain saakka jiljelld oleva
aika.

Jilkikdteen méiritty korko (post-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
madrdytyy sen mukaan, mikd kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd paivana (tai tiettyind pdivind)
koron kertymisaikana.

Jisenvaltio (Member State): Tdssd asiakirjassa Euroopan unionin jdsenvaltio, joka on ottanut
kéyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.

Kahdenvilinen kauppa (bilateral procedure): Menettely, jossa keskuspankki kdy kauppaa suoraan
ainoastaan yhden tai muutaman vastapuolen kanssa soveltamatta huutokauppamenettelyja.
Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat myds porssin tai vélittdjien vélitykselld tehtdvit kaupat.

Kansallinen keskuspankki (national central bank, NCB): Téssd asiakirjassa sellaisen EU:n jasen-
valtion keskuspankki, joka on ottanut kdytt6on yhteisen rahan perustamissopimuksen mukai-
sesti.

Kansallisen keskuspankin oma luottoriskinarviointijirjestelmi (in-house credit assessment
system, ICAS): Yksi eurojirjestelmin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kéytettivistd luottoluo-
kitusldhteistd. Tdma luottoluokitusldhde kisittdd tdlla hetkelld neljd luottoluokitusjirjestelmada:
Espanjan, Itdvallan, Ranskan ja Saksan keskuspankkien omat luottoriskinarviointijarjestelmat.

Kaupantekopiivi (T) (trade date, T): Péivi, jona kauppa (eli kahden vastapuolen vélinen sopimus
rahoitustransaktiosta) tehddin. Kaupantekopdiva voi olla sama kuin transaktion maksun suoritus-
pdiva (suoritus saman péivdn arvolla) tai edeltdd suorituspdivid tietylld pankkipdivien maaralla
(maksun suorituspdivd on T + suoritusviive).

Keskiarvoistaminen (averaging provision): Jarjestely, joka tekee vastapuolille mahdolliseksi tayt-
tdd varantovelvoitteensa pitoajanjaksona keskimdérdisten varantotalletustensa perusteella.
Keskiarvoistaminen edistdd osaltaan rahamarkkinakorkojen vakautta kannustamalla laitoksia
tasoittamaan likviditeetin tilapédisten vaihtelujen vaikutuksia. Eurojirjestelmdn vdhimmais-
varantojdrjestelmai sallii keskiarvoistamisen.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskuspankki
madrdd koron etukdteen ja osallistuvat vastapuolet tekevét tarjouksen rahamiérésti, jonka ne
haluavat till4 korolla.

Kiintedkorkoinen instrumentti (fixed rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka korko on
kiinted instrumentin koko juoksuajan.
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Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli (correspondent central banking model, CCBM): Euroopan Sanasto
keskuspankkijirjestelmén luoma jarjestelma, jonka tarkoituksena on antaa vastapuolille mahdol-
lisuus kdyttdd toisessa maassa olevia omaisuuserid vakuutena. Kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallissa kansalliset keskuspankit toimivat omaisuudenséilyttdjind toistensa puolesta. Tdma tar-
koittaa, ettd kukin kansallinen keskuspankki pitdd arvopaperitilid kunkin muun kansallisen
keskuspankin (sekd EKP:n) arvopaperien hoitoa varten.

Kirjeenvaihtajapankkimenettely (correspondent banking): Menettely, jossa yksi luottolaitos
tarjoaa maksu- ja muita palveluja toiselle luottolaitokselle. Kirjeenvaihtajapankit vilittdvat mak-
sut usein sellaisten keskindisten tilien (nostro- ja lorotilien) kautta, joihin voidaan liittdd luotto-
limiitti. Kirjeenvaihtajapankkipalvelut ovat pddasiassa kansainvélisid, mutta joissakin maissa niitd
kaytetddn myds asiamiessuhteina kotimaisissa yhteyksissd. Kirjeenvaihtajapankille ulkomaisen
luottolaitoksen tili on nimeltddn lorotili; ulkomainen luottolaitos puolestaan kutsuu kirjeenvaih-
tajapankissa olevaa tiliddn nostrotiliksi.

KKP-pankkipdivd (NCB business day): Pdivi, jona tietyn jasenvaltion kansallinen keskuspankki
on avoinna eurojirjestelmin rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten. Joissakin jasen-
valtioissa kansallisen keskuspankin haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipdivina
paikallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapiivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen
kansallisen keskuspankin on tiedotettava etukiteen vastapuolille jarjestelyistd, joita tullaan sovel-
tamaan nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

Konkurssiriski (solvency risk): Riski, ettd syntyy tappiota raha- ja pddomamarkkinainstrument-
tien liikkeeseenlaskijan konkurssin tai vastapuolen maksukyvyttémyyden johdosta.

Koronlaskukiytinto (day-count convention): Kéytantd, jota noudattaen médratdan luottokorkoja
laskettaessa huomioon otettava pdivien méérd. Eurojirjestelmin rahapoliittisissa operaatioissa
sovelletaan koronlaskukdytint6d todelliset paivit/360.

Korvamerkintdjirjestelmid (earmarking system): Keskuspankin vakuushallinnassa kaytettdva
jérjestelmd, jossa luottoa myonnetddn kutakin yksittdistd transaktiota varten korvamerkittyji
vakuuksia vastaan.

Kynnyspiste (trigger point): Mydnnetyn luoton arvon ennalta maéritty taso, jonka saavuttaminen
laukaisee vakuuksien muutospyynnon.

Kytkentidverkosto (interlinking mechanism): TARGET-jérjestelmin yhteiset menettelyt ja infra-
struktuuri, joiden avulla maksuméérdykset voidaan siirtdd yhdestd kotimaisesta RTGS-jirjes-
telmisti toiseen.

Kéinteisesti vaihtuvakorkoinen instrumentti (inverse floating rate instrument): Rahoitus-
instrumentti, jonka haltijalle maksettava korko vaihtelee muuttuen aina vastakkaiseen suuntaan
kuin viitekorko.

Kidnteisoperaatio (reverse transaction): Operaatio, jolla kansallinen keskuspankki ostaa tai myy
omaisuuserid takaisinostosopimuksen perusteella, tai keskuspankin luotto-operaatio vakuutta
vastaan.

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella m
Syyskuu 2006 B0



(]
m

Konttasummavihennys (lump-sum allowance): Kiinted miérd, jonka laitos vahentdd, kun laske-
taan sen varantovelvoitetta eurojirjestelman viahimmaisvarantojarjestelmassa.

Liikkeeseenlaskija (issuer): Yhteiso, joka on maksuvelvollinen arvopaperiin tai muuhun raha-
taikka padomamarkkinainstrumenttiin ndhden.

Linkki arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien vililld (link between securities settlement
systems): Kahden arvopaperikaupan selvitysjirjestelmin viliset menettelyt ja jarjestelyt, joiden
avulla jarjestelmien vélilld voidaan siirtdd arvopapereita tilikirjauksina.

Lopullinen siirto (final transfer): Peruuttamaton ja ehdoton siirto, joka tiyttdd siirtovelvoitteen.

Luottolaitos (credit institution): Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14. kesdkuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin N:o 2006/48/EY
(uudelleenlaadittu teksti) artiklan 4 kohdassa 1 maddritelty laitos. Ndin ollen luottolaitos on
1) yritys, joka liiketoimintanaan vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita takaisinmaksettavia
varoja ja myontdd luottoja omaan lukuunsa, tai 2) muu kuin kohdassa 1 mééritelty yritys tai
oikeushenkild, joka laskee liikkeeseen sihkoisenid rahana olevia maksuviélineita.

Luottoluokitusvilinepalvelu (rating tool, RT): Yksi eurojirjestelmén luottoriskinarvioinnissa
(ECAF) kaytettdvistd luottoluokitusldhteistd. Ndma palvelut ovat kolmansien osapuolten tarjoa-
mia sovelluksia, joissa velallisten luottokelpoisuus arvioidaan muun muassa tarkastettujen tilin-
paitostietojen perusteella. Kunkin sovelluksen on saatava eurojirjestelmdn hyvéksyntd, ennen
kuin sitd voidaan kayttdd eurojarjestelmin luottoriskinarvioinnissa.

Liheinen sidos (close links): Tilanne, jossa vastapuolella on seuraavanlainen sidos velkainstru-
menttien liikkeeseenlaskijaan/velalliseen/takaajaan siitd syystd, ettd 1) vastapuoli omistaa vihin-
tddn 20 % liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan paddomasta, taikka yksi tai useampi yritys, jonka
pddomasta vastapuoli omistaa enemmistdn, omistaa vahintddn 20 % liikkeeseenlaskijan/velalli-
sen/takaajan pddomasta, taikka vastapuoli ja yksi tai useampi yritys, jonka pddomasta vastapuoli
omistaa enemmistdn, omistavat yhteensd viahintddn 20 % liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan
pddomasta, tai 2) liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa vdhintddn 20 % vastapuolen paa-
omasta, taikka yksi tai useampi yritys, jonka pddomasta liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja
omistaa enemmiston, omistaa vahintddn 20 % vastapuolen pddomasta, taikka liikkeeseenlaskija/
velallinen/takaaja ja yksi tai useampi yritys, jonka pddomasta liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja
omistaa enemmistén, omistavat yhteensd vahintddn 20 % vastapuolen pddomasta, tai 3) kolmas
osapuoli omistaa enemmiston sekd vastapuolen ettd liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan paa-
omasta joko suoraan tai vélillisesti sellaisen yhden tai useamman yrityksen kautta, jonka paa-
omasta kyseinen kolmas osapuoli omistaa enemmiston.

Maksimitarjouskorko (maximum bid rate): Korkein korko, jolla vastapuolet voivat tehda tarjouksia
vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa. EKP:n ilmoittaman maksimitarjouskoron ylittdvit tarjouk-
set hyldtdén.

Maksukyvyttomyys (default event): Eurojirjestelmin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) tarkoi-
tettu tilanne, joka mééritellddn luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14. kesdkuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2006/48/EY
(uudelleenlaadittu teksti) ja sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen riittavyy-
destd 14. kesdkuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd 2006/49/EY
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(uudelleenlaadittu teksti), joista kdytetddn yhteisnimitystd “vakavaraisuusdirektiivi”. Sanasto
Vakavaraisuusdirektiivin mukaan maksukyvyttdmyydestd on kyse, kun ”a) luottolaitoksen arvion
mukaan on todennékoistd, ettd vastapuoli ei maksa vastuutaan tdysimadrdisesti luottolaitokselle,
emoyritykselle tai sen tytdryrityksille ilman, ettd luottolaitos turvautuu mahdollisen vakuuden
realisoinnin kaltaisiin toimiin”, ja/tai ”b) vastapuolen luottovelvoitteen hoitoon liittyvd merkit-
tdvd maksusuoritus luottolaitokselle, emoyritykselle tai sen tytiryrityksille on ollut yli 90 pdivada
erddntyneend”.

Maksun suorituspdiva (settlement date): Pdivd, jona transaktioon liittyvd maksu suoritetaan.
Suoritus voi tapahtua kaupantekopdivani (suoritus saman péivan arvolla) tai yhden taikka useam-
man péivan kuluttua kaupanteosta (suorituspdivd on kaupantekopdiva T + suoritusviive).

Maksuvalmiusjirjestelma (standing facility): Keskuspankin jarjestelmd, jota vastapuolet voivat
kdyttdd omasta aloitteestaan. Eurojéirjestelmi tarjoaa kdyttoon kaksi yon yli -maksuvalmius-
jérjestelyd: maksuvalmiusluoton ja talletusmahdollisuuden.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojirjestelmdan maksuvalmiusjirjes-
telmad, jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etukéteen
vahvistetulla korolla hyviksyttavda vakuutta vastaan.

Marginaalikorko (marginal interest rate): Huutokaupassa viimeiseksi hyvéksytyn tarjouksen
korko.

Marginaaliswap-piste (marginal swap point quotation): Huutokaupassa viimeiseksi hyvaksytyn
tarjouksen swap-piste.

Marking to market: Katso vaihtelumarginaali.

Markkina-arvon aliarvostus (valuation haircut): Kddnteisoperaatioiden kohteena oleviin omai-
suuseriin sovellettava riskienhallintatoimi, jossa keskuspankki laskee vakuutena olevien omai-
suuserien arvoksi omaisuuserdn markkina-arvon vidhennettyné tietylld prosentilla (aliarvostus).
Eurojirjestelmi soveltaa markkina-arvon aliarvostuksia, jotka on eriytetty yksittdisten omaisuus-
erien ominaisuuksien, kuten jdljelld olevan maturiteetin mukaan.

Maturiteettiluokka (maturity bucket): omaisuuserdjoukko, jonka jiljelli oleva maturiteetti on
tiettyjen raja-arvojen vilissd, esimerkiksi kolmen ja viiden vuoden vilinen maturiteettiluokka.

Minimitarjouskorko (minimum bid rate): Alin korko, jolla vastapuolet voivat tehdé tarjouksia
vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa.

Monikorkoinen huutokauppamenettely (multiple rate auction, American auction): Huutokauppa,
jossa toteutushinta (tai hinta/swap-piste) on sama kuin kussakin yksittdisessa tarjouksessa tarjottu
korko.

Maiariaikaistalletukset (deposits with agreed maturity): Tietyksi mddrdajaksi tehdyt talletukset,
jotka kansallisten kdytdntdjen mukaan joko eivit ole nostettavissa ennen erddntymistd tai ovat
nostettavissa vain sakkomaksua vastaan. Ndihin talletuksiin kuuluu my®6s joitakin ei-jalkimarkki-
nakelpoisia velkapapereita, kuten ei-jalkimarkkinakelpoiset (pankki-) talletustodistukset.
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Miiraaikaistalletusten kerddminen (collection of fixed-term deposits): Rahapolitiikan viline,
jota eurojirjestelmi voi kdyttdd vahentddkseen markkinoiden likviditeettid hienosddtdoperaa-
tioin. Eurojdrjestelmd maksaa korkoa vastapuolten middrdaikaisille talletuksille, jotka tehdédédn
kansallisissa keskuspankeissa oleville tileille.

Miéiriahuutokauppa: Katso kiinteiikorkoinen huutokauppa.

Nollakorkoinen joukkovelkakirja (zero coupon bond): Arvopaperi, josta maksetaan tuottoa vain
yhden kerran koko juoksuajalta. Tdssé asiakirjassa nollakorkoisiksi joukkovelkakirjoiksi luetaan
diskontattuina liikkeeseen lasketut arvopaperit sekd arvopaperit, jotka tuottavat yhden korkomak-
sun juoksuajan pédttyessd. Erds erityinen nollakorkoinen joukkovelkakirja on strip.

Omaisuudensiilyttija (custodian): Yhteiso, joka sdilyttdd ja hoitaa arvopapereita ja muita raha- ja
padomamarkkinainstrumentteja muiden puolesta.

Omaisuudensiilytystili (safe custody account): Keskuspankin pitdmé arvopaperitili, jolle luotto-
laitokset voivat tallettaa keskuspankin operaatioiden vakuudeksi kelpaavia arvopapereita.

Ostohinta (purchase price): Hinta, jolla myyjd myy tai jolla timén on méard myyda omaisuuserét
ostajalle.

Ostopaiva (purchase date): Pdivé, jona myyja tosiasiallisesti myy omaisuuserit ostajalle.

Pankkipaivin lopetus (end-of-day): Se pankkipdivdn ajankohta (TARGET-jarjestelmin sulkemi-
sen jilkeen), jona TARGET-jarjestelmdssd kasitellyt maksut suoritetaan lopullisesti tuon pdivin
osalta.

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Sdédnndllinen avomarkkinaoperaatio, jonka
eurojirjestelmi toteuttaa kddnteisoperaationa. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan viikoittaisina
vakiohuutokauppoina, ja niissi sovellettava maturiteetti on yleensd yksi viikko.

Perustamissopimus (the Treaty): Euroopan yhteison perustamissopimus. Perustamissopimuksesta
kéytetddn usein nimitystd "Rooman sopimus”, sellaisena kuin se on muutettuna.

Pienin jaettava maidrd (minimum allotment amount): Huutokauppaoperaatiossa pienin yksittai-
selle vastapuolelle jacttava médédrd. Eurojirjestelma voi pdattdd jakaa jonkin tietyn vahimmais-
maéérdn kullekin huutokaupan vastapuolelle.

Pienin jako-osuus (minimum allotment ratio): Prosentteina ilmaistu alaraja marginaalikorolla
hyvéksyttidvien tarjousten osuudelle kaikista tarjouksista huutokaupassa. Eurojérjestelmi voi
paattda soveltaa pienintd jako-osuutta huutokaupoissaan.

Pikahuutokauppa (quick tender): Huutokauppamenettely, jota eurojirjestelmé noudattaa paa-
asiassa hienosiddtooperaatioissaan pyrkiessddn vaikuttamaan nopeasti markkinoiden likviditeetti-
tilanteeseen. Pikahuutokaupat kdyddan puolentoista tunnin kuluessa, ja niihin osallistuvien vas-
tapuolten maara on rajoitettu.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Sdannéllinen avomark-
kinaoperaatio, jonka eurojirjestelmi toteuttaa kddnteisoperaationa. Pitempiaikaiset rahoitus-
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operaatiot toteutetaan kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissd sovellettava maturiteetti Sanasto
on yleensd kolme kuukautta.

Pitoajanjakso (maintenance period): Ajanjakso, jolta varantovelvoitteiden tiyttdminen lasketaan.
EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalenterin vdhintddn kolme kuukautta ennen kunkin vuo-
den alkua. Pitoajanjaksot alkavat aina sellaisen perusrahoitusoperaation maksujen suorituspii-
vénd, joka seuraa sitd EKP:n neuvoston kokousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukausittainen arvio
rahapolitiikan virityksestd. Pitoajanjaksot paéttyvit yleensd vastaavaa maksujen suorituspdivad
edeltdvdnd pdivind seuraavassa kuussa. Julkistettua kalenteria saatetaan erityistilanteissa muuttaa
esimerkiksi EKP:n neuvoston kokousaikataulun muutosten vuoksi.

Paiviansisdinen luotto (intraday credit): Yhtd pankkipdivdd lyhyemméksi ajaksi mydnnettdva
luotto. Keskuspankit voivat myontda paivansisdistd luottoa saapuvien ja ldhtevien maksujen ero-
jen tasoittamiseksi. Luottoa voidaan myontda 1) vakuudellisena tilinylityksena tai 2) lainana pant-
tia vastaan tai takaisinostosopimuksena.

Rahalaitos (monetary financial institution, MFI): Euroalueen rahaa liikkeeseen laskevaan sekto-
riin kuuluva rahoituslaitos. Rahalaitoksia ovat keskuspankit, kotimaassa olevat luottolaitokset,
siten kuin ne on médritelty yhteison lainsdddanndssi, sekd kaikki muut kotimaassa olevat rahoi-
tuslaitokset, jotka ottavat vastaan talletuksia tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin rahalaitok-
silta ja myontdvit luottoja tai tekevit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudelli-
sessa mielessd).

Rakenteellinen operaatio (structural operation): Avomarkkinaoperaatio, jonka eurojirjestelma
toteuttaa pddasiassa sdddelldkseen rahoitussektorin rakenteellista maksuvalmiusasemaa euro-
jarjestelméédn ndhden.

Repo-operaatio (repo operation): Likviditeettid lisddvd takaisinostosopimukseen perustuva
kédinteisoperaatio.

RTGS-jirjestelmi (reaaliaikainen bruttomaksujirjestelmd) (RTGS [real-time gross settlement]
system): Maksujarjestelmé, jossa maksumaardykset kisitellddn ja maksut suoritetaan (nettoutta-
matta) toimeksianto kerrallaan reaaliaikaisesti (jatkuvasti). Katso myés TARGET-jérjestelma.

Sammiojirjestelma (collateral pooling system): Keskuspankin vakuushallinnan jarjestelma. Siind
vastapuolet avaavat keskuspankissa ns. sammiotilin, jolle ne tallettavat omaisuuserid keskus-
pankin kanssa tekemiensd transaktioiden vakuudeksi. Toisin kuin korvamerkintéjirjestelméssa
omaisuuserid ei sammiojdrjestelmassd korvamerkitd yksittdisid transaktioita varten.

Selvitys maasta toiseen (cross-border settlement): Kaupan selvitys eri maassa kuin toisen tai
molempien osapuolten sijaintimaa.

Selvityskeskus (settlement agent): Yhteiso, joka hoitaa selvitysprosessin (esim. maksupositioiden
médrittdimisen, maksusuoritusten vaihdon valvomisen jne.) maksujirjestelmissé tai muissa jérjes-
telyissd, joissa edellytetddn selvitysta.

Selvitystili (settlement account): Tili, joka kansalliseen RTGS-jirjestelméin suoraan osallistu-
valla osapuolella on keskuspankissa maksujen kisittelyd varten.
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Sisdisten luottoluokitusten menetelmé (internal ratings-based [IRB] system): Yksi eurojirjes-
telman luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kéytettdvistd luottoluokituslahteistd. Luottolaitokset voi-
vat kdyttdd vastapuolipankkien sisdisten luottoluokitusten menetelmilld laadittuja luottokelpoi-
suusarvioita riskipainojen méarittdmisessd EU:n vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti.

Strip (strip, separate trading of interest and principal): Nollakorkoinen joukkovelkakirja, joka on
luotu, jotta jonkin arvopaperin tiettyihin kassavirtoihin liittyvit saamiset ja saman instrumentin
pddoma voitaisiin myyda erikseen.

Suora kauppa (outright transaction): Menettely, jossa omaisuuserid ostetaan tai myyddéan (avista-
tai termiinikauppana) niiden juoksuajan pddttymiseen asti.

Swap-piste (swap point): Termiinikaupan valuuttakurssin ja avistakaupan valuuttakurssin ero
valuuttaswapissa.

Sidhkoinen raha (electronic money): Rahallinen arvo, joka ilmenee liikkeeseenlaskijaan kohdis-
tuvana saamisena, joka on a) talletettu sdhkdiseen vélineeseen, b) laskettu liikkeeseen varoja
vastaan, joiden arvo on vahintddn yhta suuri kuin liikkeeseen laskettu rahallinen arvo, ja c) jonka
hyviksyvit maksuvilineend muutkin yritykset kuin liikkeeseenlaskija.

Sailyttdji (depository): Yhteisd, jonka ensisijaisena tehtdvind on sdilyttdd arvopapereita joko
fyysisesti tai elektronisesti ja pitdd rekisterid niiden omistuksesta.

Takaisinostohinta (repurchase price): Hinta, jolla ostaja sitoutuu myyméaan omaisuuserit takaisin
myyjdlle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa. Takaisinostohinta on ostohinta lisit-
tynd hinnanerolla, joka vastaa myonnetylle luotolle maksettavaa korkoa operaatiossa sovellettavan
maturiteetin ajalta.

Takaisinostopdivi (repurchase date): Pédivid, jona ostajan on sitoumuksensa mukaisesti myytavi
omaisuuserit takaisin myyjille takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa.

Takaisinostosopimus (repurchase agreement): Jéarjestely, jossa omaisuuserid myytdessid myyjille
syntyy oikeus ja velvollisuus ostaa omaisuuserdt takaisin tiettyyn hintaan tiettynd myéhempani
ajankohtana tai vaadittaessa. Takaisinostosopimus vastaa lainanottoa vakuutta vastaan, paitsi ettd
omaisuuserien omistus siirtyy pois myyjiltd. Eurojirjestelman kiadnteisoperaatioissa kdytetddn
takaisinostosopimuksia, joiden maturiteetti on kiintea.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojirjestelmin maksuvalmiusjirjestelmia, jossa
vastapuolet voivat tehda kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukiteen vahvistetulla
korolla.

TARGET-jirjestelmi (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer
system, TARGET): Euromiiriisten maksujen reaaliaikainen bruttomaksujarjestelmid. TARGET on
hajautettu jarjestelmad, joka koostuu 15 kansallisesta RTGS-jirjestelmistd, EKP:n maksumeka-
nismista ja kytkentidverkostosta.

Tarjouksen yliraja (maximum bid limit): Suurimmalle hyviksyttdville yksittdisen vastapuolen
tekemdlle tarjoukselle asetettu raja huutokauppaoperaatiossa. Eurojirjestelma voi asettaa tarjouk-
sille yldrajan, jotta yksittdiset vastapuolet eivit tekisi suhteettoman suuria tarjouksia.
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Tilikirjausjarjestelmi (book-entry system): Tilinpitojarjestelmd, joka mahdollistaa arvopaperien
ja muiden saamistodisteiden siirron siirtdméttd fyysisesti asiakirjoja tai todistuksia (esimerkiksi
arvopapereiden siirto sdhkdisessd muodossa). Katso myds arvo-osuuksiksi muuttaminen.

Todelliset piivit/360 (actual/360): Luottokorkojen laskennassa sovellettava koronlaskukaytinto,
jossa korko lasketaan niiltd todellisilta kalenteripdiviltd, joiden ajaksi luotto on myonnetty.
Jakajana kdytetddn aina 360:td. Tdtd koronlaskukdytdntod sovelletaan eurojirjestelmidn raha-
poliittisissa operaatioissa.

Toimitus maksua vastaan (delivery-versus-payment or delivery-against-payment system): Vaihto
arvoa vastaan -suoritusjarjestelméin menettely, jolla varmistetaan, ettd omaisuuserit (arvopaperit
tai muut rahoitusinstrumentit) siirretdin lopullisesti, jos ja vain jos yksi tai useampi toinen omai-
suuserd siirretddn lopullisesti.

Ulkoinen luottoluokituslaitos (External Credit Assessment Institution, ECAI): Yksi eurojirjes-
telmin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kédytettdvistd arviointildhteistd ovat ulkoiset luottoluoki-
tuslaitokset, joiden luottokelpoisuusarvioita luottolaitokset voivat kdyttda riskipainojen méaritta-
misessd vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti. Luottoluokituslaitosten on oltava maansa
rahoitusvalvontaviranomaisten tunnustamia ja hyviksymia.

Vaihtelumarginaali (variation margin, marking to market): Eurojdrjestelma edellyttdd vakuuden
markkina-arvon sdilyvin eurojdrjestelmén likviditeettid lisddvissd kddnteisoperaatioissa tietylla
tasolla koko operaation ajan. Jos vakuuden sddannéllisin vélein arvioitu arvo laskee tiettyd tasoa
pienemmaksi, vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisdd omai-
suuserid tai rahaa (vakuuksien muutospyynto). Jos vakuuden arvo uudelleenarvostuksessa vastaa-
vasti ylittdd tietyn tason, ylimdardiset omaisuuserdt tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle.
Ks. myds kohta 6.4.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vastapuolet
tarjoavat sekd sen rahaméirén, josta ne haluavat tehdd kaupan keskuspankin kanssa, ettd raha-
madrille haluamansa koron.

Vaihtuvakorkoinen instrumentti (floating rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka korkoa
tarkistetaan médrdajoin jonkin viiteindeksin mukaiseksi, jotta se vastaisi muuttuneita lyhyitd tai
keskipitkid markkinakorkoja. Vaihtuvakorkoisilla instrumenteilla on joko etukiteen méadritty
korko tai jilkikdteen miariatty korko.

Vakiohuutokauppa (standard tender): Huutokauppamenettely, jota eurojirjestelmi kayttdd sdén-
nollisissd avomarkkinaoperaatioissaan. Vakiohuutokaupat kdydddn 24 tunnin kuluessa. Kaikilla
yleiset kelpoisuusvaatimukset tdyttdvilld vastapuolilla on oikeus tehdd tarjouksia vakiohuuto-
kaupoissa.

Vakiovihennys (standardised deduction): Kiintedn prosenttiméérdn suuruinen vihennys, joka voi-
daan tehdd varantopohjaa laskettaessa varantovelvollisen liitkkeeseen laskemien enintddn kahden
vuoden velkapapereiden (ml. rahamarkkinapaperit) liikkeessd olevasta maérastd siind tapauk-
sessa, ettd varantovelvollinen ei voi osoittaa, kuinka paljon silld on téllaisia velkoja muille euro-
jarjestelmin vihimmaisvarantojarjestelmén alaisille laitoksille, EKP:lle tai kansalliselle keskus-
pankille.
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Vakuuksien muutospyynto (margin call): Vaihtelumarginaaliin liittyvd menettely, jossa keskus-
pankki voi vaatia vastapuolta toimittamaan lisdd omaisuuserid (tai rahaa), jos vakuutena olevien
omaisuuserien sddnnénmukaisesti mitattava arvo laskee alle tietyn tason. Jos vakuutena olevien
omaisuuserien arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittda vastapuolen velan ja vaihte-
lumarginaalin yhteismdirén, vastapuoli voi pyytdd keskuspankkia palauttamaan ylimdirdiset
omaisuuserét (tai rahan) vastapuolelle.

Valuuttaswap (foreign exchange swap): Samanaikainen avista- ja termiinikauppa kahden eri
valuutan vililld. Eurojirjestelmé voi toteuttaa rahapoliittisia avomarkkinaoperaatioita valuutta-
swapeina, joissa kansalliset keskuspankit (tai EKP) ostavat (tai myyvit) euroa avistakaupoin jota-
kin ulkomaan valuuttaa vastaan ja samanaikaisesti myyvit (tai ostavat) sitd takaisin termiini-
kaupoin.

Varantopohja (reserve base): Niiden tase-erien summa, joiden perusteella lasketaan luotto-
laitoksen varantovelvoite.

Varantotalletukset (reserve holdings): Vastapuolten varantotileilld olevat varat, joilla vastapuolet
tdyttdvét varantovelvoitteensa.

Varantotili (reserve account): Kansallisessa keskuspankissa oleva tili, jolla pidetddn vastapuolen
varantotalletuksia. Vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa olevia selvitystilejd voidaan kéyt-
tdd varantotileind.

Varantovelvoite (reserve requirement): Laitosten velvoite pitdd vdhimmaéaisvarantoja keskus-
pankissa. Eurojirjestelmén vihimmaisvarantojarjestelméssé luottolaitoksen varantovelvoite las-
ketaan kertomalla sen varantopohjaan siséltyvien tase-erien ryhmien summat kullekin ryhmaélle
médritellylld velvoiteprosentilla. Lisdksi laitokset tekevét konttisummavihennyksen varanto-
velvoitteestaan.

Vastapuoli (counterparty): Rahoitustransaktion (esimerkiksi keskuspankin kanssa tehtivin minka
tahansa transaktion) vastakkainen osapuoli.

Velvoiteprosentti (reserve ratio): keskuspankin kullekin varantopohjaan siséltyvélle tase-erien
ryhmaélle méarittelemd suhdeluku. Ndiden suhdelukujen perusteella lasketaan varantovelvoitteet.

Yksikorkoinen huutokauppamenettely (hollantilainen huutokauppa) (single rate auction, Dutch
auction): Huutokauppa, jossa kaikkiin hyviksyttyihin tarjouksiin sovellettava toteutushinta (tai
hinta/swap-piste) on sama kuin marginaalikorko.
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VALUUTTAINTERVENTIOIDEN JA
RAHAPOLIITTISTEN VALUUTTASWAPIEN

VASTAPUOLTEN VALINTA

Valuuttainterventioiden ja rahapoliittisten
valuuttaswapien vastapuolten valinnassa nouda-
tetaan yhdenmukaista menettelytapaa riippu-
matta siitd, millainen organisaatiomalli euro-
jarjestelmén valuuttaoperaatioita varten on
valittu. Valintamenettely ei poikkea merkitta-
vésti olemassa olevista markkinakdytdnndista,
koska se perustuu kansallisten keskuspankkien
nykyisin noudattamien parhaiden kédytdntdjen
yhdenmukaistamiseen. Eurojirjestelmidn va-
luuttainterventioiden vastapuolet valitaan paa-
asiassa kahdenlaisilla kriteereilla.

Ensisijaiset valintakriteerit perustuvat vaka-
varaisuuden periaatteeseen. Ensimméinen vaka-
varaisuuskriteeri on luottokelpoisuus, jota
arvioidaan yhdistimalld erilaisia menetelmid
(esimerkiksi yksityisten luokituslaitosten teke-
mid luottokelpoisuusluokituksia sekd sisdisid
analyysejd oman pddoman riittdvyydestd ja
muista indikaattoreista). Toisena kriteerind on
eurojarjestelmén vaatimus, ettd kaikki sen
valuuttainterventioiden mahdolliset vastapuolet
toimivat tunnustettujen valvontaviranomaisten
valvonnassa, ja kolmantena kriteerind on, ettd
kaikkien eurojérjestelmén valuuttainterventioi-
hin osallistuvien vastapuolten on tdytettdva
tiukat eettiset vaatimukset ja oltava hyva-
maineisia.

Kun vastapuolten on arvioitu tdyttdvian vaka-
varaisuuden vdhimmaisvaatimukset, niitd
arvioidaan toissijaisilla, tehokkuuteen liittyvilla
kriteereilld. Ensimmainen tehokkuuskriteeri on
vastapuolen kilpailukykyinen hinnoittelu ja
kyky késitelld suuria volyymejd myos epdva-
kaissa markkinaoloissa. Muita tehokkuuskri-
teereitd ovat mm. vastapuolten tuottaman infor-
maation laatu ja laajuus.

Mahdollisten valuuttainterventioihin osallistu-
vien vastapuolten joukko on tarpeeksi laaja ja
monipuolinen, jotta voidaan taata interventioi-
den toteuttamisessa tarvittava joustavuus ja
jotta eurojérjestelma voi valita erilaisten inter-
ventiokanavien vélilld. Jotta eurojirjestelmi
voisi intervenoida tehokkaasti eri alueilla ja eri
aikavyohykkeilld, se voi kdyttdd misséd tahansa
kansainvidlisessd rahoituskeskuksessa olevia

vastapuolia. Kdytinnossd merkittdvéd osa vasta-
puolista sijaitsee kuitenkin euroalueella.
Rahapoliittisten valuuttaswapien vastapuolten
joukko vastaa eurojdrjestelmén valuuttainter-
ventioihin valittujen euroalueella sijaitsevien
vastapuolten joukkoa.

Rahapoliittisia valuuttaswapeja toteuttacssaan
kansalliset keskuspankit saattavat hallita yksit-
tdisiin vastapuoliin liittyvid luottoriskeja limiit-
teihin perustuvalla jarjestelmalla.
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LIITE 4

EUROOPAN KESKUSPANKIN RAHA- JA
PANKKITILASTOINTIIN LIITTYVA TIEDONKERUU'

I JOHDANTO

Euroopan keskuspankin valtuuksista kerdtd
tilastotietoja 23. marraskuuta 1998 annetussa
neuvoston asetuksessa (EY) N:o0 2533/98% maa-
ritelldén ne luonnolliset ja oikeushenkil6t, jotka
ovat velvollisia antamaan tietoja (ns. tiedonan-
tajien perusjoukko), sekd annetaan luottamuk-
sellisuutta ja tdytdntoonpanoa koskevat mii-
rdykset Euroopan keskuspankkijérjestelmén ja
Euroopan keskuspankin perussddnnon (jaljem-
pand "EKPJ:n perussdanto”) artiklan 5.4 mukai-
sesti. Lisdksi asetus oikeuttaa EKP:n kayttai-
méén sddntelyvaltuuksiaan

* varsinaisen tiedonantajien joukon mééritte-
lemiseksi

* EKP:n tilastovaatimusten maarittelemiseksi
janiiden panemiseksi tdytantoon euroaluee-
seen osallistuvien jasenvaltioiden varsinai-
sessa tiedonantajien joukossa

* niiden tapausten maédrittelemiseksi, joissa
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kayt-
tdd oikeuttaan tarkistaa tilastotietoja tai toi-
mittaa pakollisen tilastotietojen keruun.

2 YLEISTA

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
22. marraskuuta 2001 annetun Euroopan kes-
kuspankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001
(EKP/2001/13), sellaisena kuin se on muutet-
tuna’, tarkoituksena on antaa EKP:lle sekd
EKPIJ:n perussddnnon artiklan 5.2 mukaisesti
kansallisille keskuspankeille — jotka toteuttavat
kidytdnnon tyon mahdollisimman pitkille —
edellytykset kerétd tilastoaineisto, jota tarvi-
taan Euroopan keskuspankkijérjestelmén
(EKPJ) tehtdvien suorittamiseksi ja erityisesti
yhteison rahapolititkan méérittelemiseksi ja
toteuttamiseksi Euroopan yhteisdn perustamis-
sopimuksen (”perustamissopimus”) artiklan
105 kohdan 2 luetelmakohdan 1 mukaisesti.
Asetuksen EKP/2001/13 mukaisesti kerédttavien
tilastotietojen avulla laaditaan rahalaitossekto-
rin konsolidoitu tase, jonka péétarkoituksena
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on antaa EKP:lle kattava tilastollinen kuva
rahatalouden kehityksestd euroalueen jasenval-
tioissa (joita tarkastellaan yhtend talousaluee-
na) sijaitsevien rahalaitosten yhteenlaskettujen
saamisten ja velkojen pohjalta.

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta koske-
vat EKP:n tilastoraportointivaatimukset perus-
tuvat kolmeen keskeiseen nidkokohtaan.

Ensinndkin EKP:n on saatava vertailukelpoisia,
luotettavia ja ajantasaisia tilastotietoja, jotka
kerdtddn koko euroalueella sovellettavien
yhdenmukaisten sddntdjen mukaisesti. Vaikka
kansalliset keskuspankit kerddvat nama tilasto-
tiedot hajautetusti EKPJ:n perussddnnon artik-
lojen 5.1 ja 5.2 mukaisesti ja vaikka niita kera-
tddn tarvittavassa médrin yhdessd muiden
Euroopan yhteison tai kansallisiin tarkoituksiin
kerdttdvien tilastojen kanssa, tietojen tulee olla
riittdvan yhdenmukaisia ja noudattaa tilastoin-
nin vdhimmadisvaatimuksia, jotta saataisiin
aikaan luotettava tilastopohja yhteisen rahapo-
lititkan méarittelemiseksi ja harjoittamiseksi.

Toiseksi asetuksessa EKP/2001/13 maédritelty-
jen raportointivaatimusten tiytyy olla avoimuu-
den ja oikeusvarmuuden periaatteiden mukai-
sia, silld timd EKP:n asetus on kaikilta osiltaan
velvoittava ja sitd sovelletaan sellaisenaan koko
euroalueella. Asetuksesta seuraa suoria velvoit-
teita luonnollisille ja oikeushenkildille, joille
EKP voi médritd seuraamuksia, jos ne eivit
tdytd EKP:n tilastointiin liittyvid raportointi-
vaatimuksia (ks. asetus (EY) N:o 2533/98,
artikla 7). Raportointivaatimukset méaéritellaan
tdimdn vuoksi selvésti, ja tapauksissa, joissa
EKP voi kayttdd harkintavaltaa tarkistaessaan
tilastotietoja tai toimittaessaan tilastotietojen
pakollisen keruun, se noudattaa harkintavallan
kiytossi selkeitd periaatteita.

Kolmanneksi EKP:n on pyrittdvd saamaan rapor-
toinnista tiedonantajille koituva rasite mahdol-

1 Témin liitteen sisdltd on tarkoitettu vain taustatiedoksi.

2 EYVLL318,27.11.1998, s. 8.

3 EYVL L 333, 17.12.2001, s. 1. Tdmi asetus korvaa 1. joulu-
kuuta 1998 annetun Euroopan keskuspankin asetuksen (EY)
N:o 2819/ 98 (EKP/1998/16).



lisimman pieneksi (ks. asetus (EY) N:02533/98,
artikla 3, kohta a). Tilastotietoja, joita
kansalliset keskuspankit kerddvét asetuksen
EKP/2001/13 perusteella, kdytetddn sen vuoksi
myds varantopohjan laskemiseksi vahimmais-
varantojen soveltamisesta 12. syyskuuta 2003
annetun Euroopan keskuspankin asetuksen
(EY) N:o 1745/2003 (EKP/2003/9)* mukai-
sesti.

Asetuksen EKP/2001/13 artikloissa mééritel-
ladn vain pddpiirteittdin varsinainen tiedonan-
tajien joukko, sen raportointivaatimukset sekd
periaatteet, joiden mukaan EKP ja kansalliset
keskuspankit yleensd kdyttdvit valtuuksiaan
tilastotietojen tarkastamiseksi tai niiden pakol-
lisen keruun toimittamiseksi. Samaisen asetuk-
sen liitteissd I-IV on tarkat kuvaukset tilasto-
tiedoista, joita on annettava EKP:n tilasto-
vaatimusten ja vdhimmadisvaatimusten tayt-
tamiseksi.

3 VARSINAINEN TIEDONANTAJIEN JOUKKO:
TILASTOINNISSA KAYTETTAVA
RAHALAITOSTEN LUETTELO

Rahalaitoksia ovat kotimaassa olevat luotto-
laitokset, siten kuin ne on miiritelty yhteison
lainsdddannossd, ja kaikki muut kotimaassa
olevat rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan
talletuksia ja/tai niiden Il&heisid vastineita
muilta kuin rahalaitoksilta ja myontédvét luot-
toja ja/tai tekevit arvopaperisijoituksia omaan
lukuunsa (ainakin taloudellisessa mielessd).
EKP laatii luettelon timdn méadritelman mukai-
sista laitoksista asetuksen EKP/2001/13 liit-
teessd I esitettyjen luokitteluperiaatteiden mukaan
ja ylldpitdd sitd. Toimivalta laatia ja ylldpitda
tdtd tilastoinnissa kéytettdvdd rahalaitosten
luetteloa on EKP:n johtokunnalla. Varsinaisen
tiedonantajien joukon muodostavat
alueella olevat rahalaitokset.

curo-

Kansallisilla keskuspankeilla on oikeus myon-
tdd pienille rahalaitoksille poikkeuksia rapor-
tointivaatimuksista. Konsolidoidussa kuukausi-
taseessa mukana olevien rahalaitosten osuuden
on kuitenkin tdssakin tapauksessa oltava vahin-

tddn 95 % kunkin euroalueeseen osallistuvan
jasenvaltion kaikkien rahalaitosten yhteenlas-
ketusta taseesta. Nédiden poikkeusten avulla
kansalliset keskuspankit voivat helpottaa pien-
ten rahalaitosten raportointivaatimuksia (ns.
”cutting off the tail”).

4  TILASTOIHIN LITTYVAT
RAPORTOINTIVAATIMUKSET

Konsolidoidun taseen laatimiseksi varsinaisen
tiedonantajien joukon on toimitettava taseeseen
perustuvat  tilastotiedot  kuukausittain.
Lisétietoja tarvitaan lisdksi neljdnnesvuosit-
tain. Raportoitavat tilastotiedot on selostettu
tarkemmin asetuksen EKP/2001/13 liitteessa 1.

Kansalliset keskuspankit kerddvit tilastotiedot
ja midrittelevit niiden toimittamisessa sovellet-
tavat menettelyt. Asetus EKP/2001/13 ei estd
kansallisia keskuspankkeja kerddméstd varsi-
naiselta tiedonantajien joukolta EKP:n rapor-
tointivaatimusten tdyttamiseksi tarvittavia tilas-
totietoja osana laajempaa tilastotiedonkeruuta,
jonka kansalliset keskuspankit luovat hoitaak-
seen omalla vastuullaan olevan tiedonkeruun
Euroopan yhteison tai kansallisen lainsdddan-
non tai vakiintuneen kiytdnnon mukaisesti ja
joka palvelee muita tilastointitarkoituksia. Tama
menettelytapa ei saa kuitenkaan estdd asetuk-
sessa EKP/2001/13 maddriteltyjen tilastovaati-
musten tdyttdmistd. Erityistapauksissa EKP voi
kayttda tdllaisia muihin tarkoituksiin kerdttyja
tilastotietoja omien vaatimustensa tdyttamiseksi.

Jos kansallinen keskuspankki myontdé pienelle
rahalaitokselle edelli mainitun poikkeuksen
raportointivaatimuksista, laitokseen sovelletaan
suppeampia raportointivaatimuksia (mm. tieto-
jen toimittaminen vain neljdnnesvuosittain),
jotka ovat vélttdimattomid vdhimmaisvaranto-
jarjestelmdd varten ja jotka miéritellddn ase-
tuksen EKP/2001/13 liitteessd II. Muita tdllai-
sia pienid rahalaitoksia kuin luottolaitoksia
koskevat vaatimukset on selostettu samaisen
asetuksen liitteessd III. Pienet rahalaitokset,

4 EUVLL 250, 2.10.2003, s. 10.
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jotka ovat saaneet poikkeuksen raportointivaa-
timuksista, voivat kuitenkin halutessaan tdyttda
ne tdysimaardisesti.

5  EKP:N VAHIMMAISVARANTOJA KOSKEVAAN
ASETUKSEEN PERUSTUVA TILASTOTIETOJEN
KAYTTO

Jotta tietojen antamisesta aiheutuva rasite saa-
taisiin mahdollisimman pieneksi ja viltettdisiin
padllekkaisyyksida tilastotietojen keruussa,
taseeseen perustuvia tilastotietoja, jotka raha-
laitokset ilmoittavat asetuksen EKP/2001/13
mukaisesti, kiytetddn myds varantopohjan las-
kemiseksi asetuksen EKP/2003/9 mukaisesti.

Tiedonantajien tulee ilmoittaa tilastoinnissa
tarvittavat tiedot kansallisille keskuspankeil-
leen oheisessa taulukossa 1 esitetylld tavalla.
Taulukko sisdltyy asetuksen EKP/2001/13 liit-
teeseen 1. Tiedonantajat kdyttavit taulukossa 1
tdhdelld (*) merkittyjd soluja varantopohjansa
laskemisessa (ks. luvun 7 kehikko 9).

Jotta voitaisiin laskea oikein varantopohja,
johon sovelletaan positiivista velvoiteprosent-
tia, tarvitaan yksityiskohtainen erittely yli
2 vuoden madrdaikaistalletuksista, talletuksista,
joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta, ja luot-
tolaitosten reposopimuksiin liittyvistd veloista,
jotka kohdistuvat kotimaan ja muiden rahaliit-
toon osallistuvien jdsenvaltioiden sektoreihin
“rahalaitokset”, “varantovelvoitteen alaiset
luottolaitokset, EKP ja kansalliset keskuspan-
kit” ja ”valtio”, sekd sektoriin “ulkomaat”.

Kansallisista tiedonkeruujirjestelmistd riip-
puen ja rajoittamatta asetuksessa EKP/2001/13
esitettyjen mdédritelmien ja rahalaitostaseen
luokitteluperiaatteiden tdydellistd noudatta-
mista varantovelvoitteen alaiset luottolaitokset
voivat vaihtoehtoisesti ilmoittaa varantopohjan
laskemiseksi tarvittavat tiedot taulukon | a
mukaisesti, lukuun ottamatta tietoja jalkimark-
kinakelpoisista instrumenteista, edellyttden ettd
tdimd ei vaikuta taulukossa 1 lihavoidulla
merkittyihin eriin.
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Asetuksen EKP/2001/13 liite II sisdltda vahim-
madisvarantojarjestelmin soveltamiseen liittyvat
erityis- ja siirtyméisdannokset sekd sddnnokset
luottolaitoksia koskevista sulautumisista.

Asetuksen EKP/2001/13 liitteessé I on erityi-
sesti sddnnoksid pienid luottolaitoksia koske-
vasta tiedonkeruusta. Pienten luottolaitosten on
toimitettava vahintddn neljdnnesvuosittaiset
tiedot varantopohjan laskemiseksi taulukon 1 a
mukaisesti. Luottolaitosten on varmistettava,
ettd taulukon la mukaisesti toimitetut tiedot
vastaavat tdysin taulukon 1 mééritelmia ja luo-
kituksia. Pienten laitosten varantopohjatiedot
kolmea pitoajanjaksoa varten perustuvat vuosi-
neljdnneksen lopun tietoihin, jotka kansalliset
keskuspankit kerdavit.

Liitteessd on myds sddntdjd tietojen antami-
sesta konsolidoidusti. Saatuaan luvan Euroopan
keskuspankilta viahimmadisvarantojérjestelmén
alaiset luottolaitokset voivat antaa tilastotie-
tonsa konsolidoidusti niin, ettd ne koskevat
ryhméi luottolaitoksia, jotka ovat vihimmais-
varantovelvollisia samalla kansallisella alueella
edellyttéen, ettd kaikki asianomaiset laitokset
ovat ilmoittaneet luopuvansa minkéénlaisista
varantovelvoitteesta tehtdvistd konttisumma-
viahennyksistd. Konttisummavéahennys jdd kui-
tenkin koko ryhmén eduksi. Kaikki asianomaiset
laitokset luetellaan erikseen EKP:n rahalaitos-
ten luettelossa.

Liitteessd on my0s sddnnoksid luottolaitoksia
koskevista sulautumisista. Késitteilld ’sulautu-
minen”, ”sulautuvat laitokset” ja ”vastaanottava
laitos” on asetuksessa EKP/2003/9 maééritelty
merkitys. Pitoajanjaksolle, jolloin sulautuminen
tulee voimaan, vastaanottavan laitoksen varanto-
velvoite lasketaan ja se on tdytettdvd tdmén
asetuksen artiklan 13 mukaisesti. Seuraavia
pitoajanjaksoja varten vastaanottavan laitoksen
varantovelvoitteet lasketaan tarvittaessa
erityissddntdjen mukaisesti ilmoitetun varanto-
pohjan ja tilastotietojen perusteella (ks. asetuk-
sen EKP/2001/13 liitteen II lisdyksessd oleva
taulukko). Muussa tapauksessa tilastotietojen
ilmoittamisessa ja varantovelvoitteiden laske-
misessa sovelletaan asetuksen EKP/2003/9



artiklan 3 mukaisia normaaleja sddntoja.
Asianomainen kansallinen keskuspankki voi
myds antaa vastaanottavalle laitokselle luvan
tayttdd tilastoihin liittyvdn tiedonantovelvolli-
suutensa véliaikaisin menettelyin. Poikkeus
normaalista tiedonantomenettelystd on rajoitet-
tava mahdollisimman lyhyeksi ajaksi, eikd se
voi kestdd kuutta kuukautta kauempaa siité, kun
sulautuminen tuli voimaan. Tdmi poikkeus ei
rajoita vastaanottavan laitoksen velvollisuutta
tdyttdd tiedonantovelvoitteensa asetuksen
EKP/2001/13 mukaisesti eikd tarvittaessa sen
velvollisuutta vastata sulautuvien laitosten tie-
donantovelvollisuudesta. Kun aikomus sulautua
on tullut julkiseksi ja hyvissd ajoin ennen kuin
sulautuminen tulee voimaan, vastaanottavan
laitoksen on ilmoitettava asianomaiselle kan-
salliselle keskuspankille menettelyistd, joiden
mukaisesti se aikoo tdyttdd varantovelvoitteen
médrdytymiseen liittyvdt tiedonantovelvolli-
suutensa.

6  TILASTOTIETOJEN TARKASTUS JA
PAKOLLINEN KERUU

EKP sekd kansalliset keskuspankit kayttivit
yleensd valtuuksiaan tarkistaa tilastotietoja ja
toimittaa niiden pakollinen keruu silloin, kun
tietojen toimittamisen, tarkkuuden, kisitteelli-
sen vastaavuuden ja tietojen korjaamisen
viahimmadisvaatimuksia ei ole noudatettu. Nima
viahimmadisvaatimukset on selostettu asetuksen
EKP/2001/13 liitteessd IV.

7  JASENVALTIOT, JOTKA EIVAT OSALLISTU
EUROALUEESEEN

Koska EKPJ:n perussddnnon artiklan 34.1
mukaisesta asetuksesta ei johdu mitddn oikeuk-
sia tai velvoitteita jasenvaltioille, joita koskee
poikkeus (EKPJ:n perussddnnon artikla 43.1),
tai Tanskalle (erdistd Tanskaa koskevista maa-
rayksistd tehdyn poytékirjan artikla 2), eikd sitéd
sovelleta Isoon-Britanniaan (erdistd Ison-
Britannian ja Pohjois-Irlannin yhdistyneeseen
kuningaskuntaan liittyvistd maardyksistd teh-
dyn poytikirjan artikla 8), asetusta EKP/2001/13

sovelletaan vain euroalueeseen osallistuviin
jasenvaltioihin.

Téstd huolimatta kaikissa EU:n jdsenvaltioissa
sovelletaan EKPJ:n perussddnnoén artiklaa 5,
joka koskee EKP:n ja kansallisten keskuspank-
kien toimivaltaa tilastoinnin alalla, sekd ase-
tusta (EY) N:0 2533/98. Tdma sekd perustamis-
sopimuksen artikla 10 (entinen artikla 5)
tarkoittavat myds sitd, ettd niiden jdsenvaltioi-
den, jotka eivdt osallistu euroalueeseen, on
suunniteltava ja toimeenpantava kansallisella
tasolla kaikki asianmukaisiksi katsomansa toi-
menpiteet EKP:n tilastovaatimusten edellytta-
mién tiedonkeruun jirjestdmiseksi ja saatava
tilastointiin liittyvét valmistelunsa ajoissa val-
miiksi tullakseen euroalueen jdseniksi. Tdma
velvoite on tuotu selvisti esiin asetuksen (EY)
N:o 2533/98 artiklassa 4 ja johdanto-osan
kappaleessa 17. Selvyyden vuoksi tdmé erityis-
vaatimus on toistettu asetuksen EKP/2001/13
johdanto-osan kappaleissa.
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Taulukko I. Kuukausittain toimitettavat tiedot (kannat)

Lihavoimattomina ndkyvistd eristd tietoja toimittavat vain vihimmaisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitokset.

TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset 3 Ei-rahalaitokset
joista varanto- | Julkisyhteist Muut
velv. luotto-
laitokset, Valtio Muut julkis- Yh " Muut Vakuutus- Yritykset Kotitalou-
EKP ja KKP:t yhteisot (izamit] rahoituksen [ laitokset ja (S.11) det ja
vilittdjit + elikerahas- kotitalouk-
rahoituksen ja | tot sia palvelevat
vakuutuksen | (S.125) voittoa
vilitystd tavoittele-
avustavat mattomat
laitokset yhteisot
(S.123+8.124) (S.14+8.15)
(a) (b) (c) (d) (c) (f) (@) (h) (i)
VELAT
8  Liikkeessi oleva raha
9 Talletukset R *
enintddn vuoden
yli vuoden
9¢ Euro ® I *
9.1e Yon yli & &
9.2e Miiraaikaiset
enintiéin vuoden * *
yli vuoden mutta enintiin 2 vuotta e e
yli 2 vuoden V) * * * * *
9.3e Irtisanomisehtoiset
enintiiéin 3 kk 2 & &
yli 3 kk * *
joista: yli 2 vuoden ¥ & & & & &
9.4e Repot g & & & ©
9x  Ulkomaiset valuutat
9.1x Yon yli £ &
9.2x Miaraaikaiset
enintiin vuoden * *
yli vuoden mutta enintddn 2 vuotta & &
yli 2 vuoden ! * * * * *
9.3x Irtisanomisehtoiset
enintiiiin 3 kk 2 e e
yli 3 kk * *
joista: yli 2 vuoden ¥ & & & & *
9.4x Repot * * * * *

10 Rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet

11 Liikk lasketut velkapaperit

1le Euro
enintddn vuoden
yli vuoden mutta enintiin 2 vuotta
yli 2 vuoden

11x Ulkomaiset valuutat

>

enintéén vuoden
yli vuoden mutta enintéin 2 vuotta

yli 2 vuoden

12 Oma pidioma ja varaukset

13 Muut velat

1) Sis

2) Sisdltaa ei-siirtokelpoiset avistatalletukset.

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
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B. Muut rahaliittoon osallistuvat jisenvaltiot C. Ulko- D. Kohdis-
maat tamattomat
Rahalaitokset?) Ei-rahalaitokset
joista Julkisyhteisot Muut
varanto-
velv. luotto- Valtio Muut julkis- Yh " Muut Vakuutus- Yritykset Kotitalou-
[T yhteisot L2 rahoituksen laitokset ja (S.11) det ja
EKP ja vilittdjat + elikerahas- kotitalouk-
KKP:t rahoituksen ja | tot sia palvelevat
vakuutuksen (S.125) voittoa
vilitystd tavoittele-
avustavat mattomat
laitokset yhteisot
(8.123+8.124) (S.14+5S.15)
() (k) (1) (m) (n) (0) (p) () (r) (s) ()
* I * I * *
#* I # |
# #*
8 *
# #*
* * * * * *
# *
* *
#* #* # s * *
* * # # * I I I *
# *
l l l
* *
# #*
* * * * * *
# *
* *
* * #* # * *
#* #* # # * *
*
*
*
#
*
#
3) Luottolaitokset voivat ilmoittaa velkansa siten, ettd ne kohdistuvat ryhmédn “muut rahalaitokset kuin vdhimméisvarantovelvoitteen alaiset
luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit” sen sijaan ettd ilmoittaisivat ne kohdistettuina erikseen ryhmiin “rahalai-
tokset” ja "vahimmadisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit”, edellyttden etté tiedot ovat
edelleen riittdvin tarkkoja ja ettd tdmd ei vaikuta taulukossa lihavoituina ndkyviin eriin.
4) Tamin erdn ilmoittaminen on toistaiseksi vapaaehtoista.
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Taulukko I. Kuukausittain toimitettavat tiedot (jatkora)

TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset | Ei-rahalaitokset
Julkis- Muut
yhteisot
Yhi . Vakuutus- Yritykset Kotitaloudet + kotitalouksia palvelevat voittoa
Senst laitoksetja | (S.11) tavoittelemattomat yhteisot (S.14+S.15)
eldkerahas-
rahoituksen ja | tot
vakuutuksen | (S.125)
villitysti Kulutus- Asunto- Muut
avustavat luotot lainat
laitokset
(S.123+S5.124)
(a) (b) (c) (d) (e) (f) (8) (h) (i)
SAAMISET
1 Kassa
le josta: euro
2 Lainat
enintddn vuoden
yli vuoden mutta enintéén 5 vuotta
yli 5 vuoden
2e josta: euro I
3 Muut arvopaperit kuin osakkeet
3e Euro I

enintdidn vuoden

yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta

yli 2 vuoden

3x Ulkomaiset valuutat

>

enintddn vuoden

yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta

yli 2 vuoden

4 Rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet

5 Osakkeet ja osuudet :

6 Kiinted omaisuus

7 Muut saamiset

EKP
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B. Muut rahaliittoon osallistuvat jisenvaltiot C. Ulko- D. Kohdis-
maat tamattomat
Rahalaitokset | Ei-rahalaitokset
Julkis- Muut
yhteisot
Yhteensi Vakuutus- Yritykset Kotitaloudet + kotitalouksia palvelevat voittoa
laitokset ja (S.11) tavoittelemattomat yhteisét (S.14+S.15)
elikerahas-
rahoituksen ja | tot
vakuutuksen (S.125)
vilitysti Kulutus- Asunto- Muut
avustavat luotot lainat
laitokset
(S.123+85.124)
() (k) (1) (m) (n) (0) (p) (9) (r) (s) ()
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Taulukko I a. Pieniin rahalaitoksiin sovellettavat suppeammat raportointivaatimukset

vahimmaisvarantojarjestelmaa varten

Varantopohja laskettuna seuraavien taulukon 1
(velat) sarakkeiden summana:

(a) - (b) + (¢) +(d) + (&) + () - (k) + () + (m) + (n) + (s)

TALLETUSVELAT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensi)

TALLETUKSET YHTEENSA
9.1e +9.1x
9.2e +9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

josta:
9.3e + 9.3x Midraaikaiset
yli 2 vuotta

josta: . Lo q
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset Vapaachtoinen tietojen antaminen
yli 2 vuotta
josta:

9.4e + 9.4x Repot

Liikkeessd olevat, taulukon 1 (velat) sarake (t)

JALKIMARKKINAKELPOISET VELKAINSTRUMENTIT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensi)

11 LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x maturiteetti
enintdén 2 vuotta

11 LIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x maturiteetti
yli 2 vuotta

EKP
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EUROJARJESTELMAN WWW-SIVUSTOT

Keskuspankki

Euroopan keskuspankki

Belgian keskuspankki

Saksan keskuspankki

Kreikan keskuspankki

Espanjan keskuspankki

Ranskan keskuspankki

Irlannin keskuspankki ja rahoitustarkastus
(Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland)

Italian keskuspankki

Luxemburgin keskuspankki
Alankomaiden keskuspankki
Itdvallan keskuspankki

Portugalin keskuspankki

Slovenian keskuspankki

Suomen Pankki — Finlands Bank

www-sivusto

www.ecb.int

www.nbb.be tai www.bnb.be
www.bundesbank.de
www.bankofgreece.gr
www.bde.es

www.banque-france.fr

www.centralbank.ie
www.bancaditalia.it
www.bcl.lu
www.dnb.nl
www.oenb.at
www.bportugal.pt
WwWw.bsi.si

www.bof.fi
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LIITE 6

VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN LAIMINLYONTEIHIN
SOVELLETTAVAT MENETTELYT JA SEURAAMUKSET

I TALOUDELLISET SANKTIOT

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja', kahden-
vilisid kauppoja?, vakuuksien kdyttoa® tai pank-
kipdivin lopetusta koskevia sdantdjé tai maksu-
valmiusluoton saantiehtoja*, eurojérjestelma
méédrdd rikkomisesta taloudellisia sanktioita
seuraavasti:

a) Jos huutokauppoja, kahdenvilisid kauppoja
tai vakuuksien kayttod koskevien sddntdjen
rikkominen on ensimmaéinen tai toinen sitd
edeltineiden 12 kuukauden aikana, médra-
tddn taloudellisena sanktiona vastapuolen
maksettavaksi ylimddrdinen korko, joka on
maksuvalmiusluoton korko lisdttynd 2,5
prosenttiyksikolla.

Huutokauppoja ja kahdenvilisid kauppoja
koskevien sddntdjen rikkomiseen sovellet-
tava ylimddrdinen korko lasketaan siitéd
médridstd vakuuksia tai rahaa, jonka vasta-
puoli on jittdnyt toimittamatta, ja kerrotaan
kertoimella 7/360.

Vakuuksien kidyttod koskevien sddntdjen
rikkomiseen sovellettava ylimédrdinen
korko lasketaan siitd médrastd vakuudeksi
kelpaamattomia omaisuuserid (tai omai-
suuserid, joita vastapuoli ei saa kayttda
vakuutena), jotka vastapuoli on joko 1) toi-
mittanut kansalliselle keskuspankille tai
EKP:lle tai 2) joita se ei ole poistanut
20 tyopdivan kuluttua siitd, kun sen vakuus-
kelpoisista omaisuuseristd tuli vakuudeksi
kelpaamattomia, tai siitd, kun se ei endd
saanut kdyttdd niitd vakuutena. Korko ker-
rotaan kertoimella 1/360.
b) Pankkipdivédn lopetukseen liittyvien sddnto-
jen tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen
rikkomiseen sovelletaan taloudellisena
sanktiona ensimmadisen rikkomistapauksen
yhteydessd ylimdardistd korkoa, jonka suu-
ruus on maksuvalmiusluoton korko lisdttyna
5 prosenttiyksikdlld. Jos rikkominen on toi-
nen sitd edeltdneiden 12 kuukauden aikana,
vastapuolen maksettavaksi madrdtdan yli-
méérdinen korko lisdttynd 2,5 prosenttiyksi-
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kolla. Tétd seuraavista rikkomisista korkoa
lisdtddn aina 2,5 prosenttiyksikkod kusta-
kin. Ylimdardinen korko lasketaan siitd
médréstd, joka ei ole maksuvalmiusluoton
saamisehtojen mukainen.

2 MUUT SEURAAMUKSET

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja, kahden-
vilisid kauppoja ja vakuuksien kayttod koske-
via sddnt6jd, eurojdrjestelmd sulkee sen pois
rahapoliittisista operaatioista seuraavasti:

2.1 HUUTOKAUPPOJA JA KAHDENVALISIA
KAUPPOJA KOSKEVIEN SAANTOJEN
RIKKOMISESTA SEURAAVA POISSULKEMINEN

Jos rikkominen on kolmas samantyyppinen sitd
edeltdneiden 12 kuukauden aikana, eurojérjes-
telmd sulkee vastapuolen méadrdajaksi pois
samoin menettelyin toteutettavista samantyyp-
pisistd avomarkkinaoperaatioista. Lisdksi se
madrdd taloudellisena sanktiona vastapuolen
suoritettavaksi kohdassa 1 mainittujen sdanto-
jen mukaan lasketun yliméédrdisen koron.
Poissulkemista sovelletaan seuraavasti:

a) Jos kolmannen rikkomisen ollessa kyseessa
vakuus tai rahamiiré, jonka vastapuoli on
jattdnyt toimittamatta, on enintddn 40 % toi-
mitettavien vakuuksien tai rahan kokonais-
médrastd, vastapuoli suljetaan pois operaa-
tioista yhden kuukauden ajaksi.

Jos vakuus tai rahamédiré, jonka vastapuoli
on jattinyt toimittamatta kolmannen rikko-

1 Jos vastapuoli ei pysty siirtimédn riittdvdd madrda vakuuksia
sille likviditeettid lisddvissd operaatiossa jaetun mdérin kat-
teeksi tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvésti rahaa suorit-
taakseen sen osuudeksi likviditeettid vihentdvissd operaatiossa
tulleen méddrén.

2 Jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riittdvad méarad vakuus-
kelpoisia omaisuuserid tai rahaa kattaakseen kahdenvilisessd
kaupassa sovitun madrin.

3 Jos vastapuoli kédyttdd maksamattoman luottonsa vakuutena
omaisuuserié, jotka eivit ole vakuuskelpoisia tai joista on tullut
vakuudeksi kelpaamattomia (tai joita vastapuoli ei saa kayttda
vakuutena).

4 Jos vastapuoli, jonka selvitystililld on pdivin padttyessd miinus-
saldo, ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.



misen ollessa kyseessd, on yli 40 % mutta
enintddn 80 % toimitettavien vakuuksien tai
rahan kokonaismééristd, vastapuoli sulje-
taan pois operaatioista kahden kuukauden
ajaksi.

Jos vakuus tai rahamddré, jonka vastapuoli
on jattinyt toimittamatta kolmannen rikko-
misen ollessa kyseessa, on yli 80 % toimi-
tettavien vakuuksien tai rahan kokonais-
médrdstd, vastapuoli suljetaan pois operaa-
tioista kolmen kuukauden ajaksi.

Jos rikkomisia on edeltineiden 12 kuukauden
aikana ollut neljé tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista tdméin estdmittd kohdan 2.3
soveltamista.

2.2 VAKUUKSIEN KAYTTOA KOSKEVIEN
SAANTOJEN RIKKOMISESTA SEURAAVA
POISSULKEMINEN

Jos rikkominen on kolmas sitd edeltineiden
12 kuukauden aikana, eurojirjestelmé sulkee
vastapuolen pois seuraavasta avomarkkinaope-
raatiosta. Lisdksi se mddrdéd vastapuolen suori-
tettavaksi kohdassa 1 mainittujen sédéntdjen
mukaan lasketun yliméardisen koron.

Jos rikkomisia on edeltdineiden 12 kuukauden
aikana ollut neljd tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista tdmédn estdmittd kohdan 2.3
soveltamista.

2.3 POIKKEUSTAPAUKSISSA SOVELLETTAVA
MAARAAIKAINEN POISSULKEMINEN
KAIKISTA TULEVISTA RAHAPOLIITTISISTA
OPERAATIOISTA

Poikkeustapauksissa, joissa velvoitteiden lai-
minlydnnit ovat erityisesti kyseessd olevat
rahamaédrdt tai laiminlyontien toistuvuus tai
kesto huomioon ottaen vakavia, vastapuoli voi-
daan paitsi médardtd suorittamaan kohdassa 1
mainittujen sddntéjen mukaan laskettu talou-
dellinen sanktio my6s sulkea kolmen kuukau-

den ajaksi pois kaikista tulevista rahapoliitti-
sista operaatioista.

2.4 MUISSA JASENVALTIOISSA SIJAITSEVAT
LAITOKSET

Eurojirjestelmd voi paittid, koskeeko sddntdja
rikkoneeseen vastapuoleen sovellettava pois-
sulkeminen myds laitoksen muissa jdsenvalti-
oissa sijaitsevia sivukonttoreita.
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LIITE 7

LAINASAAMISET VAKUUTENA

Jotta voidaan varmistaa, ettd lainasaamisiin
perustetaan oikeudellisesti patevd vakuus ja
ettd lainasaamiset pystytddn vastapuolen maksu-
kyvyttomyystapauksissa realisoimaan nopeasti,
niille on asetettu seuraavat oikeudelliset lisa-
vaatimukset:

EKP

Lainasaamisten tulee olla todistettavasti
olemassa: Kansallisten keskuspankkien
tulee pyrkid varmistamaan eurojirjestel-
mélle vakuudeksi tarjottavien lainasaamis-
ten olemassaolo ainakin seuraavin tavoin:
1) vastapuoli antaa kansalliselle keskuspan-
kille vdhintddn neljdnnesvuosittain oman
varmennuksen ja sitoumuksen, ettd vakuu-
deksi tarjotut lainasaamiset ovat olemassa;
jos kiytettavissd on luottojen keskusrekis-
teri, tiedot voidaan tarkastaa myds sieltd;
2) joko kansallinen keskuspankki, valvoja
tai ulkopuolinen tilintarkastaja tarkastaa
kertaluonteisesti menettelyt, joilla vasta-
puoli on toimittanut eurojirjestelmille tie-
dot vakuudeksi tarjottujen pankkilainojen
olemassaolosta; ja 3) kansallinen keskus-
pankki, luottorekisteri, valvoja tai ulkopuo-
linen tilintarkastaja tarkastaa ajoittain
vastapuolen oman varmennuksen laadun ja
todenperdisyyden.

Kohdassa 1 vaadittavassa neljannesvuosit-
taisessa omassa varmennuksessa ja sitou-
muksessa eurojirjestelmidn vastapuolten
tulee kirjallisesti

— varmistaa ja vakuuttaa, ettd kansalliselle
keskuspankille toimitetut lainasaamiset
tayttavat eurojarjestelméan maarittelemat
kelpoisuusvaatimukset,

— varmistaa ja vakuuttaa, ettd vakuudeksi
tarjotut lainasaamiset eivit ole samanai-
kaisesti vakuutena millddn kolmannella
osapuolella, ja antaa sitoumus, etté laina-
saamisia ei tarjota vakuudeksi kolman-
sille osapuolille

— varmistaa ja vakuuttaa ilmoittavansa
kansalliselle keskuspankille valitto-
masti, kuitenkin viimeistddn seuraavana

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
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pankkipdivdnd, kaikista muutoksista,
jotka vaikuttavat olennaisesti vastapuo-
len ja kyseisen kansallisen keskuspankin
viliseen varsinaiseen sopimussuhtee-
seen. Téllaisia olennaisia muutoksia ovat
erityisesti lainan ennenaikainen, osittai-
nen tai tdydellinen takaisinmaksu, luotto-
kelpoisuusluokituksen aleneminen ja
olennaiset muutokset lainan ehdoissa.

Kohdissa 2 ja 3 mainitut kertaluonteiset ja
ajoittaiset tarkastukset edellyttdvit, ettd
valvojille tai kansallisille keskuspankeille
tai ulkopuolisille tilintarkastajille on annettu
oikeus suorittaa tarkastuksia joko sovellet-
tavien kansallisten vaatimusten nojalla tai
tarvittaessa sopimusteitse.

Velalliselle tulee ilmoittaa lainasaamisten
kdytostd vakuutena tai lainasaaminen tulee
rekisteroidd. Ilmoitettaessa velalliselle laina-
saamisten kdytdstd vakuutena on otettava
huomioon eri lainsdddantoalueilla sovellet-
tavat erilaiset vaatimukset:

a) Erdiden jésenvaltioiden kansallisissa
asiakirjoissa on madritelty, ettd kansalli-
sen lainsddddnndn mukaan lainasaamis-
ten vakuuskiyttoon saamisen edellytyk-
send on, ettd velalliselle on ilmoitettu
niiden kdytostd vakuutena. Néissd jdsen-
valtioissa ennalta tehtdva siirtoilmoitus
velalliselle on edellytys lainasaamisen
vakuuskelpoisuudelle. Vakuuskelpoisuu-
den varmistamiseksi tehtdvé siirtoilmoi-
tus velalliselle tarkoittaa, ettd kansalli-
sen keskuspankin vastapuoli ilmoittaa
velalliselle (kuten kansallisissa asiakir-
joissa on maidritelty) joko etukéteen tai
lainasaamisen kiyttoonoton yhteydessa
kayttdvinsd lainasaamista vakuutena
kansalliselle keskuspankille.

b) Erdiden jdsenvaltioiden kansallisissa
asiakirjoissa on madritelty, ettd kansalli-
sen lainsddddnndn mukaan lainasaamis-
ten vakuuskdyttoon saamiseksi tai
joissakin tapauksissa lainasaamisen etu-
oikeusaseman varmistamiseksi edellyte-



tddn lainasaamisen vakuuskdyton rekis-
ter6imistd niin, ettd silld on julkisuus-
vaikutus. Ndissd jdsenvaltioissa rekiste-
réinti on suoritettava etukéteen tai laina-
saamisen kayttoonoton yhteydessa.

c) Erdiden jisenvaltioiden kansallisissa
asiakirjoissa on médritelty, ettd lainasaa-
misten vakuuskdyttd ei edellytd siirto-
ilmoitusta velalliselle tai rekisterdintid
niin, ettd silld on julkisuusvaikutus,
kuten edelld kohdissa a ja b. Néissi
jasenvaltioissa velalliselle on ilmoitet-
tava lainasaamisten kdytostd jalkikateen.
Jalkikdteen tehtavé siirtoilmoitus velal-
liselle tarkoittaa, ettd vastapuoli tai kan-
sallinen keskuspankki ilmoittaa velalli-
selle (kuten kansallisissa asiakirjoissa
on maddritelty) heti luottotapahtuman
jalkeen kayttdvdnsd lainasaamista
vakuutena kansalliselle keskuspankille.
Luottotapahtumalla tarkoitetaan maksu-
kyvyttomyyttd tai samankaltaista tapah-
tumaa. Tarkempi médritelmd annetaan
kansallisissa asiakirjoissa.

Jos lainasaamiset ovat haltijainstrument-
teja eikd sovellettava kansallinen lain-
sdddintd edellytd siirtoilmoitusta,
ilmoittaminen ei ole tarpeen. Téllaiset
haltijainstrumentit on kuitenkin siirret-
tavéd fyysisesti kansalliselle keskuspan-
kille ennen niiden kdyttdonottoa vakuu-
tena tai kdyttoonoton yhteydessa.

Nidmi ovat vain vihimmaiisvaatimukset.
Kansalliset keskuspankit voivat paattdaa
edellyttdd ennakkoilmoitusta tai rekiste-
rointid my06s muissa kuin edelld esite-
tyissd tapauksissa kansallisten asiakirjo-
jen madritelmien mukaisesti.

Pankkisalaisuuteen tai luottamuksellisu-
uteen liittyvid rajoituksia ei saa olla: Vasta-
puolella ei saa olla velvoitetta hankkia
velallisen hyviksyntdd sellaisten lainasaa-
mista ja velallista koskevien tietojen luovut-
tamiseen, joita eurojdrjestelmi tarvitsee
voidakseen varmistaa, ettd lainasaamiset

todella saadaan vakuudeksi ja ettd ne pysty-
tddn realisoimaan nopeasti vastapuolen
maksukyvyttomyystapauksessa. Vastapuo-
lella ja velallisella tulee olla sopimus, jossa
velallinen antaa ehdottoman suostumuk-
sensa tillaisten lainasaamista ja velallista
koskevien yksityiskohtaisten tietojen toi-
mittamiseen eurojirjestelmélle. Sopimusta
ei kuitenkaan tarvita, jos kansallisissa asia-
kirjoissa on mééritelty, ettd kansallisen lain-
sddddnnon mukaan mikddn sdantd ei rajoita
tillaisten tietojen toimittamista.

Lainasaamisen kdyttéon ei saa liittyd
rajoituksia: Vastapuolten tulee varmistaa,
ettd lainasaamiset ovat tdysin siirtokelpoisia
ja ettd ne pystytddn ottamaan rajoituksetta
kayttoon vakuuksina eurojirjestelmaille.
Sen paremmin lainasaamissopimuksessa
kuin muussakaan vastapuolen ja velallisen
vilisessd sopimuksessa ei saa olla minkdén-
laisia rajoituksia vakuuskaytolle, ellei kan-
sallinen lainsdddénto erityisesti turvaa euro-
jarjestelmdn etuoikeusasemaa vakuuksien
kdyton suhteen mahdollisista sopimukselli-
sista rajoituksista riippumatta.

Lainasaamisen realisointiin ei saa liittyd
rajoituksia: Sen paremmin lainasaamissopi-
muksessa kuin muissakaan vastapuolen ja
velallisen vélisissd sopimuksissa ei tulisi
olla minkddnlaisia rajoituksia vakuutena
kédytettdvédn lainasaamisen realisoinnin suh-
teen (kuten vaatimuksia, jotka koskevat
realisoinnin muotoa, ajoitusta tai muuta
realisointiin liittyvaa).
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