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EKP Euroopan keskuspankki

EKPJ Euroopan keskuspankkijarjestelméa

ETA Euroopan talousalue

ETY Euroopan talousyhteiso
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EY Euroopan yhteiso

IDC paivénsisdinen luotto (intraday credit)

ISIN arvopapereille annettu kansainvdlinen koodi (International Securities
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LL luottolaitos

RTGS reaaliaikainen bruttoselvitys (real-time gross settlement)
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TARGET Euroopan laajuinen automatisoitu reaaliaikainen bruttomaksujarjestelméa
(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system)
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JOHDANTO

Téassd asiakirjassa esitellddn toimintakehikko,
jonka eurojirjestelmd’ on valinnut euroalueella
harjoitettavaa yhteistd rahapolitiikkaa varten.
Asiakirja on osa eurojérjestelman rahapolitiikan
vélineisiin ja menettelyihin liittyvaa sddntelya ja
tarkoitettu eurojérjestelman rahapolitiikan vali-
neitd ja menettelyjd koskevaksi yleisasia-
kirjaksi. Sen pddtarkoituksena on antaa vasta-
puolille niiden tarvitsemat tiedot eurojérjes-
telmén rahapoliittisesta vilineistost.

Yleisasiakirja ei itsessdén luo vastapuolille
oikeuksia eikd aseta niille velvoitteita. Euro-
jarjestelmén ja sen vastapuolten vilinen oikeus-
suhde on perustettu asianmukaisilla sopimuk-
silla tai sddnnoilla.

Asiakirja on jaettu seitsemddn lukuun. Luvussa
1 luodaan yleiskatsaus eurojdrjestelmin
rahapoliittiseen vilineistoon. Luvussa 2
tdsmennetddn eurojirjestelmén rahapoliittisiin
operaatioihin osallistuvien vastapuolten kelpoi-
suusvaatimukset. Luvussa 3 selostetaan avo-
markkinaoperaatioita ja luvussa 4 esitellddn
vastapuolten kéytettdvissd oleva maksuvalmius-
jarjestelma. Luvussa 5 esitetddn rahapoliittisten
operaatioiden toteuttamismenettelyt. Luvussa
6 madritellddn rahapoliittisten operaatioiden
vakuutena olevien arvopaperien kelpoisuus-
vaatimukset. Luvussa 7 esitellddn eurojérjes-
telmén vdhimmaisvarantojérjestelma.

Liitteissd on esimerkkejé rahapoliittisista ope-
raatioista, sanasto, eurojirjestelmén valuutta-
interventioiden vastapuolten valintaperusteet,
Euroopan keskuspankin raha- ja pankki-
tilastoihin liittyvan tiedonkeruun esittely, luet-
telo eurojdrjestelmédn www-sivustoista ja ku-
vaus niistd menettelyistd ja seuraamuksista,
joita sovelletaan vastapuolen laiminlyotyd
velvoitteensa.

* Euroopan keskuspankin neuvosto on paattinyt kiayttid késitettd
“eurojdrjestelmd” siitd kokoonpanosta, jossa Euroopan keskus-
pankkijdrjestelmé suorittaa perustehtivinsi. Eurojarjestelmin
muodostavat siis Euroopan keskuspankki ja niiden jasenvaltioiden
kansalliset keskuspankit, jotka ovat ottaneet yhteisen rahan
kayttoon Euroopan yhteisdn perustamissopimuksen mukaisesti.
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LUKU |

KATSAUS RAHAPOLIITTISEEN

VALINEISTOON
I.1 EUROOPANKESKUSPANKKI]AR]ESTELMA

Euroopan keskuspankkijarjestelman (EKPJ)
muodostavat Euroopan keskuspankki (EKP) ja
Euroopan unionin (EU) jasenvaltioiden kansal-
liset keskuspankit.! EKPJ toimii Euroopan yh-
teison perustamissopimuksen (jaljempéand “pe-
rustamissopimus”) sekd Euroopan keskuspank-
kijarjestelmén ja Euroopan keskuspankin pe-
russddnnon (jaljempana "EKPJ:n perussdantd”)
mukaisesti. EKPJ:td johtavat EKP:n pditoksen-
tekoelimet. EKP:n neuvosto méérittelee rahapo-
lititkan, ja johtokunta toteuttaa sitd neuvoston
péétdsten ja ohjeiden mukaisesti. Siltd osin kuin
on mahdollista ja tarkoituksenmukaista, ja jos
toiminnan tehokkuuden varmistaminen sité
edellyttdd, EKP kdyttdd kansallisia keskus-
pankkeja’eurojirjestelmén tehtiviin kuuluvien
operaatioiden toteuttamiseen. Eurojirjestelméan
rahapoliittiset operaatiot toteutetaan yhden-
mukaisin ehdoin kaikissa jasenvaltioissa®.

1.2 EUROJARJESTELMAN TAVOITTEET

Perustamissopimuksen artiklassa 105 mééritel-
ty eurojarjestelmin ensisijainen tavoite on pitda
ylld hintatason vakautta. Ensisijaisesta hinta-
vakauden tavoitteesta tinkimdttd eurojérjes-
telmdn on tuettava Euroopan yhteison yleista
talouspolitiikkaa. Pyrkiessddn tavoitteisiinsa euro-
jarjestelmén on voimavarojen tehokasta koh-
dentamista suosien noudatettava vapaaseen kil-
pailuun perustuvan avoimen markkinatalouden
periaatetta.

1.3 EUROJARJESTELMAN RAHAPOLITIIKAN
VALINEET

Tavoitteidensa saavuttamista varten euro-
jérjestelmalld on kdytettdvissddn joukko raha-
politiikan vélineitd. Eurojarjestelmé suorittaa
avomarkkinaoperaatioita, tarjoaa vastapuolten
kayttoon maksuvalmiusjdrjestelmdn ja vaatii
luottolaitoksia pitimédn vahimmdisvarantoja
eurojarjestelmissd olevilla tileilla.

1.3.1 AVOMARKKINAOPERAATIOT
Avomarkkinaoperaatioilla on tarkeé sija euro-
jarjestelman rahapolitiikassa. Niilld sdddellddn
korkoja, hallitaan markkinoiden likviditeettid ja
viestitddn rahapolitiikan virityksestd. Euro-
jéarjestelmdn kdytettdvissd on viisi eri vdlinettd,
joilla se voi toteuttaa avomarkkinaoperaatioita.
Tarkein véline ovat kddnteisoperaatiot (jotka
perustuvat takaisinostosopimuksiin tai vakuu-
dellisiin lainoihin). Eurojdrjestelmd voi myds
tehdd suoria kauppoja, laskea liikkeeseen
velkasitoumuksia, tehdd valuuttaswapeja ja
kerdtd mddrdaikaistalletuksia. Avomarkkina-
operaatiot kdynnistdd EKP, joka myos pdattia,
mité vilinettd kdytetdan ja milld ehdoilla operaa-
tiot toteutetaan. Operaatiot voidaan toteuttaa
vakiohuutokauppoina, pikahuutokauppoina tai
kahdenvilisind kauppoina.* Tarkoituksensa,
sddnnollisyytensd ja menettelyjensd mukaan
eurojirjestelmén avomarkkinaoperaatiot voi-
daan jakaa neljddn ryhmééan seuraavasti (ks.
myos taulukko 1):

*  Perusrahoitusoperaatiot ovat sdannollisia,
likviditeettid lisddvid kddnteisoperaatioita,
jotka tehdddn viikoittain ja joissa sovel-
lettava maturiteetti on yleensi yksi viikko.
Kansalliset keskuspankit toteuttavat naima

1 On huomattava, ettd niiden jasenvaltioiden kansallisilla
keskuspankeilla, jotka eivit ole ottaneet kiytt66n yhteistd rahaa
Euroopan yhteison perustamissopimuksen (“perustamissopimus”)
mukaisesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapoliittinen
toimivalta, eivitkd ne siis osallistu yhteisen rahapolitiikan
harjoittamiseen.

2 Tissd asiakirjassa “kansallisilla keskuspankeilla” tarkoitetaan
niiden jdsenvaltioiden kansallisia keskuspankkeja, jotka ovat
ottaneet kéyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen
mukaisesti.

3 Tissd asiakirjassa ”jasenvaltiolla” tarkoitetaan jasenvaltiota,
joka on ottanut kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen
mukaisesti.

4 Eurojdrjestelmidn avomarkkinaoperaatioiden eri toteutta-
mismenettelyjé, ts. vakiohuutokauppoja, pikahuutokauppoja
ja kahdenvilisid kauppoja, selostetaan luvussa 5. Vakio-
huutokaupoissa kaupan tulos ilmoitetaan viimeistddn 24 tunnin
kuluttua siitd, kun huutokaupasta ilmoitettiin. Kaikki vastapuolet,
jotka tayttavit kohdassa 2.1 esitetyt yleiset kelpoisuusehdot,
voivat osallistua vakiohuutokauppoihin. Pikahuutokaupat
toteutetaan tunnin kuluessa. Eurojdrjestelmd voi rajoittaa
pikahuutokauppoihin osallistuvien vastapuolten madraa.
Kahdenvilisilld kaupoilla tarkoitetaan menettelyjd, joissa
eurojdrjestelmd suorittaa transaktion yhden tai useamman
vastapuolen kanssa ilman huutokauppoja. Kahdenvilisiin
kauppoihin kuuluvat myds porssin tai vilittdjien vilitykselld
tehtdvit kaupat.
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operaatiot vakiohuutokauppoina. Perus-
rahoitusoperaatioilla on keskeinen asema
eurojarjestelmén avomarkkinaoperaatioiden
tavoitteiden tdyttdmisessd, ja niiden avulla
turvataan suurin osa rahoitussektorin mak-
suvalmiudesta.

* Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat
likviditeettid lisddvid kddnteisoperaatioita,
jotka tehdddn kuukausittain ja joissa
sovellettava maturiteetti on yleensd kol-
me kuukautta. Ndiden operaatioiden tar-
koituksena on lisdtd vastapuolten pitem-
piaikaista maksuvalmiutta, ja kansalliset
keskuspankit toteuttavat ne vakiohuuto-
kauppoina. Niilld operaatioilla eurojér-
jestelmad eiyleensd pyri antamaan signaaleja
markkinoille, minka vuoksi silld on niissi
yleensd hinnanottajan rooli.

* Hienosddtooperaatioita toteutetaan tarpeen
mukaan markkinoiden likviditeetin hallit-
semiseksi ja korkojen sddtelemiseksi. Niitd
kdytetddn erityisesti markkinoiden likvi-
diteetin odottamattomista vaihteluista johtu-
vien korkovaikutusten tasaamiseksi. Hieno-
sddtooperaatiot toteutetaan padasiassa kddn-
teisoperaatioina, mutta niitd voidaan tehda
myds suorina kauppoina, valuuttaswapei-
na tai kerddmalld maardaikaistalletuksia.
Hienoséddtooperaatioiden toteuttamisessa
kaytettdvit vilineet ja menettelyt mukau-
tetaan kulloiseenkin kaupantekotapaan ja
niihin erityistavoitteisiin, joihin operaa-
tioilla pyritddn. Kansalliset keskuspan-
kit toteuttavat hienosddtooperaatiot yleen-
sd joko pikahuutokauppoina tai kah-
denvilisind kauppoina. EKP:n neuvosto
padttdd, toteuttaako EKP itse kahden-
vilisid hienosddtdoperaatioita poikkeus-
tilanteissa.

* Lisdksi eurojidrjestelmd voi toteuttaa
rakenteellisia operaatioita laskemalla
liikkeeseen velkasitoumuksia sekd tekemalld
kddnteisoperaatioita ja suoria kauppoja.
Ndilld operaatioilla EKP pyrkii vaikutta-
maan eurojirjestelmidn rakenteelliseen
asemaan rahoitussektoriin nihden (sdén-
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nodllisin tai epdsddnnollisin véliajoin). Kan-
salliset keskuspankit toteuttavat kadén-
teisoperaatiot ja velkasitoumusten liikkee-
seenlaskun vakiohuutokauppoina. Suorat
kaupat tehddan kahdenvilisind kauppoina.

1.3.2 MAKSUVALMIUSJARJESTELMA
Maksuvalmiusjérjestelmén avulla pyritddn li-
sddmain tai vdhentdimddn yon yli -likviditeettia,
viestimddn rahapolitiikan virityksestd ja hillit-
semddn yon yli -markkinakorkojen liikkeitd.
Hyviksytyt vastapuolet, jotka tiyttavit tietyt
eurojdrjestelmén operaatioihin osallistumisen
edellytykset, voivat omasta aloitteestaan kayttda
maksuvalmiusjérjestelméé kahdella tavalla (ks.
myo0s taulukko 1):

e Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta
yon yli -likviditeettid hyviksyttyjd vakuuk-
sia vastaan. Yleensd maksuvalmiusluot-
toihin ei sovelleta luottolimiittejd eikd
muita myontdmisrajoituksia kuin riittdvien
vakuuksien vaatimusta. Maksuvalmius-
luoton korko muodostaa normaalioloissa
yon yli -markkinakoron ylédrajan.

» Talletusmahdollisuutta kayttden vastapuolet
voivat tehda kansallisiin keskuspankkeihin
yon yli -talletuksia. Yleensé ei sovelleta
talletuskattoa tai muita néiden talletusten
kayttod koskevia rajoituksia. Talletuksen
korko muodostaa normaalioloissa yon yli
-markkinakoron alarajan.

Maksuvalmiusjéarjestelmdd hoidetaan hajau-
tetusti kansallisissa keskuspankeissa.

1.3.3 VAHIMMAISVARANNOT

Eurojérjestelmén vihimmaisvarantojarjestelmaa
sovelletaan euroalueen luottolaitoksiin, ja sen
tarkoituksena on ensisijaisesti tasata raha-
markkinakorkoja sekd luoda (tai lisdtd) raken-
teellisen keskuspankkirahoituksen tarvetta.
Kunkin luottolaitoksen varantovelvoite méaaray-
tyy sen tasetietojen perusteella. Jotta korkojen
tasaamisen tavoite saavutettaisiin, euro-
jrjestelmin vahimmaiisvarantojérjestelma sallii
keskiarvoistamisen. Varantovelvoitteen taytty-



Rahapoliittiset Toimenpidetyypit Maturiteetti Toteuttamis- Menettely
operaatiot Likviditeettii Likviditeettii tiheys
lisddvit vihentivit
Avomarkkinaoperaatiot
Perusrahoitus- Kiinteisoperaatiot - Yksi viikko Viikoittain Vakiohuutokaupat
operaatiot
Pitempiaikaiset Kédnteisoperaatiot - 3 kuukautta Kuukausittain Vakiohuutokaupat
rahoitusoperaatiot
Hienosaato- Kéidnteisoperaatiot Kéanteisoperaatiot Ei vakio Satunnaisesti Pikahuutokaupat
operaatiot Valuuttaswapit Miirdaikaistalletusten Kahdenviliset
kerddaminen kaupat
Valuuttaswapit
Suorat ostot Suorat myynnit - Satunnaisesti Kahdenviliset
kaupat
Rakenteelliset Kadnteisoperaatiot Velkasitoumusten Vakio/ ei vakio Sadnnollisestija  Vakiohuutokaupat
operaatiot liikkeeseenlasku satunnaisesti
Suorat ostot Suorat myynnit - Satunnaisesti Kahdenviliset
kaupat
Maksuvalmiusjirjestelmé
Maksu- Kédnteisoperaatiot - Yon yli Kiytettavissd vastapuolten harkinnan
valmiusluotto mukaan
Talletusmahdolli- - Talletukset Yonyli Kiytettdvissd vastapuolten harkinnan
suus mukaan

minen madritetddn sen mukaan, mika on laitos-
ten keskimédrdinen pdivittdinen varantotalletus
pitoajanjakson aikana. Laitosten viahimmais-
varannoille maksetaan korkoa, joka on
sama kuin eurojdrjestelmin perusrahoitus-
operaatioiden korko.

1.4  VASTAPUOLET

Eurojirjestelmin rahapoliittinen vilineisto
on muodostettu sitd silmélld pitden, ettd
osallistumisoikeus on laajalla joukolla erilaisia
vastapuolia. Laitokset, jotka EKPJ:n perus-
sddnnodn artiklan 19.1 mukaan ovat vdhim-
méisvarantovelvollisia, ovat oikeutettuja mak-
suvalmiusjdrjestelmin kdyttoon ja voivat osal-
listua vakiohuutokauppoina toteutettaviin avo-
markkinaoperaatioihin. Eurojarjestelma voi ra-
joittaa hienosddtooperaatioihin osallistuvien
vastapuolten médrdd. Suoriin kauppoihin osal-
listuvien vastapuolten joukkoa ei rajoiteta enna-
kolta. Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa vas-
tapuolina kdytetdan valuuttamarkkinoiden aktii-
visia toimijoita. Ndiden operaatioiden vasta-

puolina on ainoastaan euroalueella sijaitsevia
eurojdrjestelméin valuuttainterventioihin valittu-
jalaitoksia.

1.5  VAKUUTENA OLEVAT ARVOPAPERIT

EKPIJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaan kai-
ken eurojirjestelmén luotonannon (eli likvi-
diteettid lisddvien operaatioiden) on perustutta-
va riittdviin vakuuksiin. Eurojarjestelma hyvak-
syy operaatioidensa vakuudeksi laajan joukon
erilaisia arvopapereita. Vakuuskelpoiset arvo-
paperit jaotellaan ldhinnd eurojdrjestelmén
sisdisid tarkoituksia varten kahteen ryhméén:
ykkoslistan (tier one) ja kakkoslistan (tier two)
arvopapereihin. Ykkoslistan arvopapereita
ovat jalkimarkkinakelpoiset velkakirjat, jotka
tayttdvat EKP:n vahvistamat yhdenmukaiset,
euroalueen laajuiset kelpoisuusvaatimukset.
Kakkoslistan arvopapereita ovat sellaiset muut
jalkimarkkinakelpoiset ja ei-jdlkimarkkina-
kelpoiset arvopaperit, jotka ovat erityisen
tarkeitd kansallisille rahoitusmarkkinoille ja
pankkijarjestelmille ja joiden kelpoisuus-

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Helmikuu 2004

LUKU |

Katsaus
rahapoliittiseen
valineistoon




vaatimukset vahvistetaan kansallisissa keskus-
pankeissa EKP:n hyviksymalla tavalla. Ykkos-
ja kakkoslistan arvopaperit kelpaavat yhtaléi-
sesti kaikkiin eurojérjestelmén rahapoliittisiin
operaatioihin (eurojéirjestelmé ei kuitenkaan
yleensd kidytd kakkoslistan arvopapereita
suorissa kaupoissa). Toisessa jdsenvaltiossa
olevia vakuuskelpoisia arvopapereita voidaan
kéayttda kaikentyyppisten eurojédrjestelmén luot-
tojen vakuutena joko kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallin kautta tai EU-maiden arvopaperi-
kaupan selvitysjarjestelmien vélisten hyviksyt-
tyjen linkkien vélitykselld.® Kaikkia euro-
jarjestelmén rahapoliittisten operaatioiden va-
kuudeksi kelpaavia arvopapereita voidaan
kayttdd myos pdivinsisdisen luoton vakuutena.

1.6 RAHAPOLIITTISEN VALINEISTON
MUUTOKSET

EKP:n neuvosto voi milloin tahansa muuttaa
niitd vilineitd, ehtoja, vaatimuksia ja
menettelyjd, joilla eurojirjestelmidn raha-
poliittisia operaatioita toteutetaan.

5 Ks. kohdat 6.6.1 ja 6.6.2.

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Helmikuu 2004



LUKU 2

HYVAKSYTTAVAT VASTAPUOLET

2.1  YLEISET KELPOISUUSVAATIMUKSET

Eurojérjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten on téytettdva tietyt
kelpoisuusvaatimukset.! Ndma vaatimukset on
madritelty sitd silmélla pitden, ettd laajalla jou-
kolla laitoksia olisi mahdollisuus osallistua
eurojirjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin,
ettd lisdttdisiin koko euroalueen laitosten
yhdenvertaista kohtelua ja varmistettaisiin, ettd
vastapuolet tdyttavit tietyt toiminta- ja vaka-
varaisuusvaatimukset:

* Vastapuoliksi hyviksytddn vain EKPJ:n
perussddnndn artiklan 19.1 mukaiseen euro-
jarjestelmén vahimmaisvarantojirjestelméin
kuuluvat laitokset. Laitoksia, jotka on va-
pautettu eurojérjestelmén vihimmaisvaran-
tojarjestelmdn mukaisista velvoitteista
(ks. kohta 7.2), ei hyviksytd vastapuoliksi
eurojdrjestelmdn maksuvalmiusjérjestel-
maddn ja avomarkkinaoperaatioihin.

* Vastapuolten on oltava vakavaraisia. EU:n/
ETAn kansallisten viranomaisten harjoit-
taman yhdenmukaistetun valvonnan on ulo-
tuttava niihin ainakin jossakin muodossa.>
Vastapuoliksi voidaan kuitenkin hyvik-
syd myds kansallisten viranomaisten vas-
taavantasoisessa yhdenmukaistamattomassa
valvonnassa olevia vakavaraisia laitoksia.
Téllaisia laitoksia ovat esimerkiksi sellais-
ten laitosten euroalueelle sijoittautuneet
sivukonttorit, joiden hallinnollinen péatoi-
mipaikka on Euroopan talousalueen (ETA)
ulkopuolella.

+ Jotta eurojérjestelmén rahapoliittiset ope-
raatiot voidaan toteuttaa tehokkaasti, vas-
tapuolten on tiytettdvi asianomaisen kansal-
lisen keskuspankin (tai EKP:n) soveltamis-
sa sopimuksissa tai sddnndissd méidrityt
toimintavaatimukset.

Namé yleiset kelpoisuusvaatimukset ovat
yhdenmukaiset koko euroalueella. Yleiset
kelpoisuusvaatimukset tdyttivit laitokset voivat

» kéyttdd eurojdrjestelmén maksuvalmiusjar-
jestelmad ja

+ osallistua vakiohuutokauppoina toteutetta-
viin eurojarjestelmdn avomarkkina operaa-
tioihin.

Laitos voi osallistua eurojérjestelmdn maksu-
valmiusjarjestelmddn ja vakiohuutokauppoina
toteutettaviin avomarkkinaoperaatioihin vain
sijoittautumisjdsenvaltionsa kansallisen kes-
kuspankin vélitykselld. Jos laitos on sijoittau-
tunut (hallinnollisen pdétoimipaikan tai sivu-
konttoreiden kautta) useampaan kuin yhteen
jasenvaltioon, kukin toimipaikka voi osallistua
ndihin operaatioihin sijaintijasenvaltionsa kan-
sallisen keskuspankin kautta, vaikka laitoksen
huutokauppatarjoukset voikin tehdd kussakin
jésenvaltiossa vain yksi toimipaikka (joko hal-
linnollinen pddtoimipaikka tai nimetty sivu-
konttori).

2.2 PIKAHUUTOKAUPPOJEN JA
KAHDENVALISTEN OPERAATIOIDEN

VASTAPUOLTEN VALINTA

Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennakolta.

Rahapoliittisiin valuuttaswapeihin osallistuvien
vastapuolten on pystyttidva toteuttamaan isoja
valuuttaoperaatioita tehokkaasti kaikissa mark-
kinaoloissa. Valuuttaswapien vastapuolten jouk-
ko vastaa eurojirjestelmin valuuttainterven-
tioihin valittujen euroalueella sijaitsevien vasta-
puolten joukkoa. Valuuttainterventioihin osal-
listuvien vastapuolten valinnassa noudatettavat
perusteet ja menettelyt esitetdén liitteessd 3.

1 Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei rajoiteta
ennakolta.

Luottolaitosten yhdenmukaistettu valvonta perustuu 20. maalis-
kuuta 2000 annettuun Euroopan parlamentin ja Euroopan unionin
neuvoston direktiiviin N:o 2000/12/EY luottolaitosten liiketoi-
minnan aloittamisesta ja harjoittamisesta. Euroopan yhteisdjen
virallinen lehti (EYVL), L 126, 26.5.2000, s. 1, sellaisena kuin se
on muutettuna.
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Muita pikahuutokauppoina ja kahdenvilisina
kauppoina toteutettavia operaatioita (eli kdén-
teisid hienosddtdoperaatioita ja médrdaikais-
talletusten kerddmistd) varten kukin kansal-
linen keskuspankki valitsee joukon vastapuo-
lia kyseiseen jasenvaltioon sijoittautuneista lai-
toksista, jotka tdyttdvdt vastapuolten yleiset
kelpoisuusvaatimukset. Ensisijaisena valinta-
perusteena on aktiivisuus rahamarkkinoilla.
Muita mahdollisesti huomioon otettavia perus-
teita ovat esimerkiksi vélitystoiminnan tehok-
kuus ja tarjousten tekokyky.

Pikahuutokaupoissa ja kahdenvélisissd kau-
poissa kansalliset keskuspankit kiyvit kauppaa
yksinomaan hienosditdoperaatiovastapuolten
kanssa. Jollei jokin kansallinen keskuspankki
toiminnallisista syistd voi kaikissa operaa-
tioissaan kdyda kauppaa kaikkien hienosddto-
operaatioihin valittujen vastapuoltensa kanssa,
tdmén jdsenvaltion vastapuolet valitaan vuoro-
jarjestelmdd noudattaen, jotta kaikilla vasta-
puolilla olisi yhdenvertaiset osallistumismah-
dollisuudet.

EKP:n neuvosto pddttda, toteuttaako EKP itse
poikkeustilanteissa kahdenvélisid hienosdato-
operaatioita. Jos EKP toteuttaa kahdenvilisid
operaatioita, se valitsee vastapuolet ndissa tapauk-
sissa vuorojarjestelmalld niistd euroalueella toi-
mivista vastapuolista, jotka tdyttdvat pika-
huutokauppojen ja kahdenvilisten kauppojen
vastapuolten kelpoisuusvaatimukset, jotta
kaikilla vastapuolilla olisi yhdenvertaiset
osallistumismahdollisuudet.

2.3 VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN
LAIMINLYONTEIHIN SOVELLETTAVAT

SEURAAMUKSET

Jos luottolaitos ei noudata vihimmaisvarantojen
soveltamiseen liittyvien EKP:n asetusten ja paa-
tosten mukaisia velvoitteita, EKP méaria sille
seuraamuksia seuraavien asetusten nojalla: Eu-
roopan keskuspankin valtuuksista méaarata seu-
raamuksia 23. marraskuuta 1998 annettu Euroo-
pan unionin neuvoston asetus (EY) N:o 2532/
98, Euroopan keskuspankin valtuuksista méa-
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ratd seuraamuksia 23. syyskuuta 1999 annettu
Euroopan keskuspankin asetus (EY) N:o 2157/
1999 (EKP/1999/4),* Euroopan keskuspankin
soveltamista vihimmaisvarannoista 23. marras-
kuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvos-
ton asetus (EY) N:0 2531/98,sellaisena kuin se
on muutettuna, ja vihimmaisvarantojen sovelta-
misesta 12. syyskuuta 2003 annettu Euroopan
keskuspankin asetus (EY) N:o 1745/2003
(EKP/2003/9)¢. Seuraamukset sekd sddnnot nii-
den soveltamisesta médritellddn ndissd asetuk-
sissa. Jos vihimmadisvarantovelvoitteiden rik-
komus on vakava, eurojirjestelma voi liséksi ti-
lapéisesti sulkea vastapuolen pois avomarkkina-
operaatioista.

Jos vastapuoli laiminlyd kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamien sopimusten tai
sddntojen mukaisia velvoitteitaan jaljempand
kuvatulla tavalla, eurojirjestelmd méaarda
sopimusehtojen tai sddntdjen mukaisesti sille
taloudellisen sanktion tai sulkee sen tilapdisesti
pois avomarkkinaoperaatioista.

Seuraamuksia madrdtddn huutokauppasiintojen
sekd kahdenvilisten kauppojen sédéntojen rikko-
muksista. Huutokauppasdantdjen rikkomukses-
ta on kyse, jos vastapuoli ei pysty siirtimdén
riittdvad maarad vakuuksia sille likviditeettid
lisddvassa operaatiossa jaetun osuuden katteek-
si tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvasti
rahaa suorittaakseen osuutensa likviditeettid
viahentdvissd operaatiossa. Kahdenvilisten
kauppojen sddntdjen rikkomuksesta on kyse sil-
loin, jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riitta-
vdd méadrdd vakuuskelpoisia arvopapereita tai
rahaa kattaakseen kahdenvélisessd kaupassa
sovitun madrén.

Seuraamuksia médrdtddn myos tapauksissa,
joissa vastapuoli ei ole noudattanut vakuuksien
kayttoon liittyvid sddntdja tai ei ole noudattanut
pankkipdivan lopetukseen liittyvid sdant6ja tai
ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.
Vakuuksien kdyton sddntdjen noudattamatto-

3 EYVLL318,27.11.1998, 5. 4.
4 EYVLL264,12.10.1999,s. 21.
5 EYVLL318,27.11.1998,s. 1.
6 EYVLL 250,2.10.2003, s. 10.



muudesta on kyse, jos vastapuoli kdyttdd arvo-
papereita, jotka eivit ole vakuuskelpoisia tai
joista on tullut vakuudeksi kelpaamattomia tai
joita vastapuoli ei saa kdyttdd vakuutena esimer-
kiksi siksi, ettd ne ovat vastapuolen kanssa la-
heisissd sidoksissa olevan yhteison tai vasta-
puolen itsensd liikkeeseen laskemia tai ta-
kaamia. Maksuvalmiusluoton saantiehtojen tayt-
tdmattd jattdmisestd on kyse silloin, jos vasta-
puoli, jonka sekkitililld on pdivdn paédttyessa
miinussaldo, ei tiytd maksuvalmiusluoton saanti-
ehtoja.

Velvoitteensa laiminlydneen vastapuolen
sulkeminen tilapdisesti pois avomarkkina-
operaatioista voidaan ulottaa koskemaan myds
laitoksen muissa jisenvaltiossa sijaitsevia sivu-
konttoreita. Jos velvoitteiden laiminlyodnti on
vakava — esimerkiksi toistuva tai pitkdkestoinen
—voidaan poikkeuksellisena toimenpiteend sul-
kea vastapuoli maddrdajaksi pois kaikista raha-
poliittisista operaatioista.

Huutokauppojen, kahdenvilisten kauppojen,
vakuuksien, pankkipédivéin lopetusmenettelyjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen sidént6jen
laiminlydnneistd seuraava kansallisten keskus-
pankkien médrddma ylimédardinen korko laske-
taan ennalta méaratyn prosentin mukaan (ks.
liite 6).

2.4 VAKAVARAISUUSSYISTA JOHTUVA
TILAPAINEN TAI PYSYVA
POISSULKEMINEN RAHAPOLIITTISISTA
OPERAATIOISTA

Kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovel-
tamien sopimusten tai sddntdjen mukaisesti
eurojirjestelma voi vakavaraisuussyistd sulkea
vastapuolen tilapéisesti tai pysyvésti pois ra-
hapoliittisista operaatioista ja maksuvalmius-
jarjestelmasta.

Tilapdinen tai pysyvé poissulkeminen saattaa
myds olla aiheellinen joissakin sellaisissa
laiminlydntitapauksissa, jotka on méiritelty
kansallisen keskuspankin soveltamissa sopi-
muksissa tai sidnndoissa.
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LUKU 3

AVOMARKKINAOPERAATIOT

Avomarkkinaoperaatioilla on tarked sija euro-
jarjestelman rahapolitiikassa. Niilld sdddellddn
korkoja, hallitaan markkinoiden likviditeettid ja
viestitddn rahapolitiikan virityksestd. Tarkoi-
tuksensa, sddnnollisyytensé ja menettelyjensa
mukaan eurojérjestelmin avomarkkinaoperaa-
tiot voidaan jakaa neljddn ryhmédén: perus-
rahoitusoperaatioihin, pitempiaikaisiin rahoi-
tusoperaatioihin, hienosddtooperaatioihin ja
rakenteellisiin operaatioihin. Eurojirjestel-
min tdrkein avomarkkinaoperaatioiden vi-
line ovat kddnteisoperaatiot, joita voidaan kayt-
tdd kaikkien neljén operaatioryhmén yhteydes-
sd, kun taas velkasitoumuksia voidaan kayttaa
likviditeettid vahentdvissé rakenteellisissa ope-
raatioissa. Lisdksi eurojirjestelmalld on kéytet-
tdvissddn kolme muuta hienosdidtooperaa-
tioiden vélinettd: suorat kaupat, valuutta-
swapit ja madrdaikaistalletusten kerddminen.
Seuraavissa kohdissa késitellddn yksityis-
kohtaisesti eurojdrjestelmén avomarkkinaope-
raatioissaan kdyttdmien eri vdlineiden erityis-
ominaisuuksia.

3.1  KAANTEISOPERAATIOT

3.1.1 YLEISTA

A. VALINETYYPPI

Kéidnteisoperaatioissa eurojirjestelmé ostaa
tai myy vakuuskelpoisia arvopapereita takaisin-
ostositoumuksin tai tekee luotto-operaatioi-
ta, joiden vakuutena on vakuuskelpoisia arvo-
papereita. Kéddnteisoperaatioilla hoidetaan se-
k& perusrahoitusta ettd pitempiaikaista rahoitus-
ta. Lisdksi eurojdrjestelmi voi kdyttda kdan-
teisoperaatioita hienosddtoon tarkoitetuissa
jarakenteellisissa operaatioissa.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa
kddnteisoperaatioita takaisinostosopimuksina.
Talldin arvopaperin omistusoikeus siirtyy
velkojalle ja osapuolet sopivat vastakkaisesta
operaatiosta, jolla arvopaperi siirretdédn takaisin
velalliselle jonakin tulevana ajankohtana.
Kéddnteisoperaatioita voidaan toteuttaa myds
vakuudellisina luottoina, jolloin velkoja saa

arvopaperin vakuudeksi, mutta sen omistusoi-
keus pysyy velallisella, ellei velkasitoumus jaa
tdyttdmattd. Takaisinostosopimuksiin perustu-
vien kdédnteisoperaatioiden ehdot tismennetéin
asianomaisen kansallisen keskuspankin (tai
EKP:n) soveltamassa sopimusjarjestelmassa.
Vakuudellisiin luottoihin perustuvien kdan-
teisoperaatioiden jirjestelyissd otetaan huo-
mioon ne eri jisenvaltioissa sovellettavat eri-
laiset menettelyt ja muodollisuudet, joilla luo-
daan oikeus vakuuteen (esimerkiksi panttiin) ja
sen realisoimiseen.

C. KORKOEHDOT

Takaisinostosopimuksessa ostohinnan ja
takaisinostohinnan ero vastaa lainatulle raha-
médrélle operaation ajalta kertynyttd korkoa eli
takaisinostohinta sisdltdd maksettavan koron.
Vakuudellisena luottona toteutettavassa kdéan-
teisoperaatiossa korko lasketaan luoton kor-
koprosentin mukaan operaatiossa sovelletta-
van maturiteetin ajalta. Eurojdrjestelméan kdan-
teisissd avomarkkinaoperaatioissa korko on
yksinkertainen korko, jonka laskukéytidntoni on
“todelliset pdivit / 360”.

3.1.2 PERUSRAHOITUSOPERAATIOT
Perusrahoitusoperaatiot ovat eurojérjestelmén
tarkeimpid avomarkkinaoperaatioita. Niilld on
keskeinen asema pyrittidessd sddtelemédn korko-
ja, hallitsemaan markkinoiden likviditeettid ja
viestimddn rahapolitiikan virityksestd. Lisdksi
niilld turvataan suurin osa rahoitussektorin
maksuvalmiudesta.

Perusrahoitusoperaatioiden ominaisuudet voi-
daan tiivistdd seuraavasti:

* Ne lisdavit likviditeettia.

* Ne toteutetaan saannéllisesti viikoittain.!

1 Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojdrjestelmdn ennalta julkistaman huuto-
kauppakalenterin (ks. myds kohta 5.1.2) mukaan. Kalenteri on
saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int); ks. myos
eurojérjestelmén www-sivustot (liite 5).
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* Niissd sovellettava maturiteetti on yleensa
yksi viikko.?

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1)

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

» Sekad ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan perusrahoitus-
operaatioissa vakuuskelpoisiksi arvopape-
reiksi.

3.1.3 PITEMPIAIKAISET RAHOITUSOPERAATIOT
Eurojdrjestelmd toteuttaa sddnndllisesti myds
rahoitusoperaatioita, joissa yleensd sovelletaan
kolmen kuukauden maturiteettia ja jotka on
tarkoitettu kattamaan rahoitussektorin pitempi-
aikaista rahoitustarvetta. Ndiden operaatioi-
den osuus keskuspankkirahoituksen kokonais-
volyymista on rajoitettu. Niilld operaatioil-
la eurojérjestelmd ei yleensd pyri anta-
maan signaaleja markkinoille, minké vuoksi
silld on niissd yleensd hinnanottajan rooli.
Téstd syystd pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan tavallisesti vaihtuvakorkoisina
huutokauppoina, ja EKP ilmoittaa tulevilla
huutokaupoilla toteutettavien operaatioiden
volyymin ajoittain. Poikkeustilanteissa euro-
jarjestelmd voi toteuttaa pitempiaikaisia
rahoitusoperaatioita myos kiintedkorkoisina
huutokauppoina.

Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistid seuraavasti:

e Ne lisdavat likviditeettia.

e Ne toteutetaan sddnnollisesti kuukau-

sittain.’

* Niissd sovellettava maturiteetti on yleensd
kolme kuukautta.*
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* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

» Kaikki vastapuolet, jotka tdyttidvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),
voivat tehdd pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa huutokauppatarjouksia.

+ Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa vakuuskelpoisiksi
arvopapereiksi.

3.1.4 KAANTEISET HIENOSAATOOPERAATIOT
Eurojarjestelméd voi tehdd hienosddtod kddn-
teisin avomarkkinaoperaatioin. Hienosdato-
operaatioilla pyritddn hallitsemaan markki-
noiden likviditeettid ja sddtelemdédn korkoja eri-
tyisesti likviditeetin odottamattomista vaihte-
luista johtuvien korkovaikutusten tasaamiseksi.
Koska markkinoiden odottamattomien muutos-
ten vuoksi voidaan tarvita nopeita toimia, on
suotavaa, ettd ndiden operaatioiden toteuttamis-
tapa voidaan valita hyvin joustavasti.

Kéadnteisten hienosddtooperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne voivat liséta tai vihentda likviditeettia.
» Niiden toteuttamistiheytta ei ole vakioitu.

* Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

* Likviditeettid lisddvit kddnteiset
hienosddtooperaatiot tehdddn yleensd
pikahuutokauppoina, mutta myos kahden-
vilisid kauppoja voidaan tehda (ks. luku 5).

2 Perusrahoitusoperaatioissa ja pitempiaikaisissa rahoitus-
operaatioissa sovellettava maturiteetti voi vaihdella ajoittain mm.
jdsenvaltioiden kansallisten vapaapdivien vuoksi.

3 Ks. alaviite 1.

4 Ks. alaviite 2.



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

+ Kiédnteiset hienosddtdoperaatiot toteute-
taan yleensd hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa (EKP:n neuvosto paattéa,
toteuttaako EKP poikkeustilanteissa itse
kahdenviliset kddnteiset hienosdatéope-
raatiot).

* FEurojérjestelmé voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein  valita rajoitetun méédrdn
vastapuolia osallistumaan kéddnteisiin
hienosdétdoperaatioihin.

+ Sekad ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kddnteisissd
hienosddtdoperaatioissa vakuuskelpoisiksi
arvopapereiksi.

3.1.5 KAANTEISET RAKENTEELLISET
OPERAATIOT

Eurojdrjestelma voi suorittaa rakenteellisia ope-

raatioita kdénteisind avomarkkinaoperaatioina.

Rakenteellisilla operaatioilla pyritddn vaikutta-

maan eurojarjestelman rakenteelliseen asemaan

rahoitussektoriin ndhden.

Néiden operaatioiden ominaisuudet voidaan tii-
vistdd seuraavasti:

e Ne lisdavat likviditeettia.

e Niitd voidaan toteuttaa sddnnollisesti tai
satunnaisesti.

* Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
ennalta vakioitu.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

+ Kaikki vastapuolet, jotka tidyttavit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1),

voivat tehdd kdédnteisisséd rakenteellisissa
operaatioissa huutokauppatarjouksia.

» Seké ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kédnteisissd
rakenteellisissa operaatioissa vakuuskel-
poisiksi arvopapereiksi.

3.2 SUORAT KAUPAT

A. VALINETYYPPI

Suorina kauppoina toteutettavilla avomarkkina-
operaatioilla tarkoitetaan toimenpiteitd, joissa
eurojirjestelma ostaa tai myy vakuuskelpoisia
arvopapereita suoraan markkinoilla. Suoria
kauppoja tehdddn vain rakenteellisista syisté ja
hienoséitotarkoituksessa.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

Suorassa kaupassa arvopaperien omistusoikeus
siirtyy kokonaan myyjéilté ostajalle, eikd kaup-
paan liity omistusoikeuden siirron palautusta.
Suorat kaupat perustuvat kaupan kohteena ole-
vaa velkasitoumusta koskeviin markkina-
kiytantdihin.

C. HINTAEHDOT

Hinnoittelussa eurojirjestelmd noudattaa sitd
kaupan kohteena olevia velkasitoumuksia kos-
kevaa markkinakdytdntdd, joka on laajimmin
hyviéksytty.

D. MUUT OMINAISUUDET
Eurojérjestelmén suorien kauppojen ominaisuu-
det voidaan tiivistda seuraavasti:

* Ne voivat lisiti likviditeettid (suorat ostot)
tai vahentéa likviditeettid (suorat myynnit).

* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

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

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n neu-
vosto paittdd, toteuttaako EKP poikkeus-
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tilanteissa itse suorat hienosdidtdoperaa-
tiot).

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

* Yleensd suoria kauppoja tehdddn vain
ykkoslistan arvopapereilla (ks. kohta 6.1).

3.3 EKP:NVELKASITOUMUSTEN

LIIKKEESEENLASKU

A. VALINETYYPPI

EKP voi laskea litkkeeseen velkasitoumuksia,
kun se pyrkii vaikuttamaan eurojarjestelmin ra-
kenteelliseen asemaan rahoitussektoriin nihden
siten, ettd markkinoille luodaan likviditeettivaje
(tai lisdtddn olemassa olevaa vajetta).

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

Sitoumukset ovat EKP:n velkasitoumuksia si-
toumusten haltijoille. Sitoumukset lasketaan
litkkeeseen arvo-osuuksina ja niitd sdilytetddn
euroalueella sijaitsevissa arvopaperikeskuk-
sissa. EKP ei aseta mitdédn rajoituksia velka-
sitoumusten siirtokelpoisuudelle. EKP:n velka-
sitoumuksia koskevat sddnndkset ilmenevit tar-
kemmin ndiden velkasitoumusten ehdoista.

EKP:N VELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU
Téssd

N = Velkasitoumuksen nimellisarvo

r, = Korko (%)

D = Velkasitoumuksen maturiteetti (pv)

P = Velkasitoumuksen emissiohinta

Emissiohinta on P.=NX
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C. KORKOEHDOT

Sitoumukset lasketaan liikkeeseen diskon-
tattuina, eli niiden emissiohinta on nimellis-
arvoa alhaisempi, ja ne lunastetaan erdpéivi-
nd nimellisarvostaan. Emissiohinnan ja
lunastushinnan erotus on yhtd kuin korko, joka
emissiohinnalle on kertynyt sovitun korko-
prosentin mukaan sitoumuksen juoksuajalta.
Korko on yksinkertainen korko, jonka
laskukdytidntond on “todelliset paivit / 360”.
Emissiohinta lasketaan kehikossa 1 esitetylld
tavalla.

D. MUUT OMINAISUUDET
EKP:n velkasitoumusten liitkkeeseenlaskun
ominaisuudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

e Velkasitoumuksia lasketaan liikkeeseen
markkinoiden likviditeetin vihentdmiseksi.

e Velkasitoumuksia voidaan laskea liikkee-
seen sdannollisesti tai satunnaisesti.

* Velkasitoumusten maturiteetti on lyhyempi
kuin 12 kuukautta.

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

1+ r, XD

36,000



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

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

3.4  VALUUTTASWAPIT

A. VALINETYYPPI

Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa euroja oste-
taan ja myydddn samanaikaisin avista- ja
termiinikaupoin ulkomaan valuuttaa vastaan.
Valuuttaswapeja kédytetddn hienosdatotarkoi-
tuksessa, pddasiassa markkinoiden likviditeetin
hallintaan ja korkojen sddtelyyn.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

Rahapoliittisilla valuuttaswapeilla tarkoitetaan
operaatioita, joissa eurojirjestelméa ostaa (tai

VALUUTTASWAPIT

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

C. VALUUTTAA JAVAIHTOKURSSIA KOSKEVAT
EHDOT

Tavallisesti eurojérjestelman operaatiot toteute-
taan vain laajan kaupankdynnin kohteena olevil-
la valuutoilla, vakiintunutta markkinakaytintoa
noudattaen. Kussakin valuuttaswap-operaa-
tiossa eurojirjestelmé ja vastapuolet sopi-
vat kaupassa sovellettavista swap-pisteista.
Swap-pisteet tarkoittavat termiinikaupan vaih-
tokurssin ja avistakaupan vaihtokurssin vélista
eroa. Euron ja ulkomaan valuutan véliset
swap-pisteet noteerataan yleisten markkina-
kdytidntdjen mukaan. Valuuttaswapien vaihto-
kurssia koskevat ehdot esitetddn kehikossa 2.

S = Euron (EUR) ja ulkomaan valuutan ABC (ABC) vilinen avistavaihtokurssi

(valuuttaswapin kaupantekopdivina)

_ xXABC
1x EUR

F., = Euron ja ulkomaan valuutan ABC vilinen termiinivaihtokurssi swapin

M
takaisinostopdivana (M)

M

_yX ABC
1x EUR

A, = Euron ja ulkomaan valuutan ABC viliset termiinipisteet swapin takaisinostopaivana (M)

M

A,=F, -5

N (.) = Valuutan avistaméarad; N(.)M on valuutan termiinimaara:

N(ABC)= N(EUR)X S

N(ABC), = N(EUR), X F,

tai  N(EUR) = w

@i N(EUR), = Y480
FM
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D. MUUT OMINAISUUDET
Valuuttaswapien ominaisuudet voidaan tiivistaa
seuraavasti:

* Ne voivat lisdtd tai vihentda likviditeetti.
* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

* Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

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

* Ne toteutetaan yleensd
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n
neuvosto padttdd, toteuttaako EKP
poikkeustilanteissa itse kahdenviliset
valuuttaswapit).

hajautetusti

* Eurojérjestelmd voi kohdassa 2.2 ja
liitteessd 3 esitetyin perustein valita
rajoitetun médrdn vastapuolia osallistumaan
valuuttaswapeihin.

3.5  MAARAAIKAISTALLETUSTEN KERAAMINEN

A. VALINETYYPPI

Eurojérjestelmd voi tarjota vastapuolille
mahdollisuutta tehdd korollisia médrdai-
kaistalletuksia vastapuolen sijoittautumis-
jdsenvaltion kansalliseen keskuspankkiin.
Maidrdaikaistalletuksia kerdtddn vain hieno-
sddtotarkoituksessa, markkinoiden likviditeetin
vahentdmiseksi.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

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

C. KORKOEHDOT

Talletusten korko on yksinkertainen korko, jon-
ka laskukdytidntond on "todelliset pdivdt / 360”.
Korko maksetaan talletuksen erdéntyessa.

EKP
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D. MUUT OMINAISUUDET
Maiidrdaikaistalletusten ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

Talletuksia kerdtddn likviditeetin vihen-
tamiseksi.

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

* Talletukset kerdtddn yleensd pikahuuto-
kaupoilla, mutta my6s kahdenvilisid
kauppoja voidaan tehdi (ks. luku 5).

+ Talletuksia kerdtddn yleensd hajautetusti
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n
neuvosto paattdd, kerddko EKP poikkeus-
tilanteissa itse maédrdaikaistalletuksia’
kahdenvilisilld kaupoilla).

* Eurojirjestelmé voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun madrdn vasta-
puolia, joilta se kerdd méaardaikaistalle-
tuksia.

5 Maiiridaikaistalletuksia pidettdisiin kansallisissa keskuspankeissa
olevilla tileilld niissdkin tapauksissa, joissa EKP toteuttaisi nima
operaatiot keskitetysti.



LUKU 4

MAKSUVALMIUSJARJESTELMA

4.1  MAKSUVALMIUSLUOTTO

A. VALINETYYPPI

Maksuvalmiusluottoon oikeutetut vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon
yli -likviditeettid ennakolta méaratylld korolla
vakuuskelpoisia arvopapereita vastaan (ks. lu-
ku 6). Maksuvalmiusluotolla pyritdan tyydytta-
madn vastapuolten tilapdiset likviditeettitarpeet.
Tavallisesti maksuvalmiusluoton korko muo-
dostaa yon yli -markkinakoron yldrajan. Mak-
suvalmiusluoton ehdot ovat samat koko euro-
alueella.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat antaa likvidi-
teettid maksuvalmiusluottoina yon yli -takaisin-
ostosopimuksilla. Talloin arvopaperin omistus-
oikeus siirtyy velkojalle ja osapuolet sopivat
vastakkaisesta operaatiosta, jolla arvopaperi
siirretdédn takaisin velalliselle seuraavana pank-
kipdivdnd. Likviditeettid voidaan antaa myds
vakuudellisina yon yli -luottoina, jolloin velko-
ja saa arvopaperin vakuudeksi, mutta sen omis-
tusoikeus pysyy velallisella, ellei velkasitou-
mus jai tdyttamattd. Takaisinostosopimuksien
ehdot tismennetddn kunkin kansallisen keskus-
pankin soveltamissa sopimuksissa. Vakuudelli-
seen luottoon perustuvissa jarjestelyissé ote-
taan huomioon ne eri jdsenvaltioissa sovelletta-
vat erilaiset menettelyt ja muodollisuudet, joilla
luodaan oikeus vakuuteen (panttiin) ja sen reali-
soimiseen.

C. LUOTON KAYTON EDELLYTYKSET
Maksuvalmiusluottoa voivat saada laitokset,
jotka tiyttdvét kohdassa 2.1 esitetyt vastapuol-
ten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Luoton
myontdd laitoksen sijoittautumisjédsenvaltion
kansallinen keskuspankki. Maksuvalmius-
luottoa myodnnetddn vain niind péiviné, joi-
na asianomainen kansallinen reaaliaikainen
bruttomaksujirjestelma (RTGS-jarjestelma) ja
kyseinen arvopaperikaupan selvitysjirjestelma
tai -jarjestelméat ovat toiminnassa.

Pdivdn péittyessd vastapuolten selvitystileilld
kansallisissa keskuspankeissa olevat pdivan-
sisdiset nettovelat katsotaan automaattisesti

pyynnoksi saada maksuvalmiusluottoa. Menet-
telyt, joita sovelletaan maksuvalmiusluoton
kayttoon paivin padttyessa, esitetddn kohdassa
5.3.3.

Vastapuoli voi saada maksuvalmiusluottoa
myds toimittamalla pyynnon sijoittautumis-
jdsenvaltionsa kansalliseen keskuspankkiin. Jotta
kansallinen keskuspankki voisi késitelld pyyn-
ndn samana pdivani, sen on saatava pyynto vii-
meistddn 30 minuuttia TARGET-jdrjestelmin
varsinaisen sulkemisajan jilkeen." 2TARGET-
jarjestelmin sulkemisaika on yleensd klo 18.00
EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa). Méaraai-
kaa, johon mennessd maksuvalmiusluottoa voi
pyytdd, pidennetddn vield 30 minuuttia eurojér-
jestelmén viimeisend pankkipédivdnd kunakin
vihimmadisvarantojen pitoajanjaksona. Pyyn-
nossa tulee mainita luoton maara ja eritelld va-
kuusmateriaali, jos luoton vakuudeksi tarvitta-
via arvopapereita ei ole ennakolta talletettu kan-
salliseen keskuspankkiin.

Riittdvien vakuuksien vaatimusta lukuun otta-
matta maksuvalmiusluottona myonnettivien va-
rojen maéraa ei rajoiteta.

D. MATURITEETTI JA KORKOEHDOT
Maksuvalmiusluotto on yon yli -luottoa. TAR-
GET-jarjestelméan suoraan osallistuvien vasta-
puolten luoton takaisinmaksu veloitetaan seu-
raavana sellaisena pdivéni, jona asianomainen
kansallinen RTGS-jérjestelma ja kyseinen arvo-
paperikaupan selvitysjdrjestelma tai -jarjestel-
mét ovat toiminnassa, heti ndiden jarjestelmien
avautuessa.

Eurojérjestelmd ilmoittaa ennakolta maksuval-
miusluoton koron, joka lasketaan yksinkertaise-
na korkona noudattaen laskukdytantda “todelli-

—_

Joissakin jasenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen
haarakonttorit) eivdt vdlttimittd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojirjestelmén
pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai
vapaapiivien takia. Téllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen
keskuspankin on tiedotettava etukdteen vastapuolille
jérjestelyistd, joita tullaan soveltamaan maksuvalmiusluoton
kayttoon ndind paivina.

Pdivit, joina TARGET-jdrjestelmé pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int); ks. myds eurojérjestelman
www-sivustot (liite 5).
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set paivét / 360”. EKP voi muuttaa korkoa mil-
loin tahansa, ja muutos tulee voimaan aikaisin-
taan seuraavana eurojirjestelmén pankkipédiva-
né.’ Maksuvalmiusluoton korko maksetaan luo-
ton takaisinmaksun yhteydessa.

E. KAYTON KESKEYTTAMINEN
Maksuvalmiusluottoa myonnettdessd on aina
noudatettava EKP:n tavoitteita ja yleisid raha-
poliittisia nikdkohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa maksuvalmiusluoton ehtoja tai keskeyt-
tdd luoton myontamisen.

42  TALLETUSMAHDOLLISUUS

A. VALINETYYPPI

Vastapuolet voivat tehdd yon yli -talletuksia
kansallisiin keskuspankkeihin. Talletuksille
maksetaan ennakolta maarattyd korkoa. Talle-
tusten korko muodostaa yleensd yon yli -mark-
kinakoron alarajan. Talletusten ehdot ovat sa-
mat koko euroalueella.

B. OIKEUDELLINEN LUONNE

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

C. KAYTON EDELLYTYKSET®

Talletusmahdollisuutta voivat kayttia laitokset,
jotka tayttdvit 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-
jérjestelma on toiminnassa.

Tehdikseen talletuksen vastapuolen on toimitet-
tava talletuspyyntd sijoittautumisjdsenvaltionsa
kansalliselle keskuspankille. Jotta kansallinen
keskuspankki voisi kdsitelld pyynnén samana
pdivdnd, sen on saatava pyyntd viimeistddn
30 minuuttia TARGET-jérjestelmén varsinaisen
sulkemisajan jdlkeen. TARGET-jdrjestelmén
sulkemisaika on yleensd klo 18.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa).® ” Mdardaikaa, johon
mennessa talletusmahdollisuuden kayttod kos-
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kevia pyyntdjé voi esittdd, pidennetddn vield
30 minuuttia eurojérjestelmén viimeisend pank-
kipdivand kunakin vihimméisvarantojen pito-
ajanjaksona. Pyynnossd on mainittava talletetta-
va maard.

Vastapuolen tekemien talletusten maardd ei ra-
joiteta.

D. MATURITEETTI JA KORKOEHDOT

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

Eurojérjestelmd ilmoittaa ennakolta talletusten
koron, joka lasketaan yksinkertaisena korkona
noudattaen laskukdytdnt6d "todelliset pdivit /
360”. EKP voi muuttaa korkoa milloin tahansa,
ja muutos tulee voimaan aikaisintaan seuraava-
na eurojarjestelman pankkipdivana. Korko mak-
setaan talletuksen erddntyessa.

E. KAYTON KESKEYTTAMINEN
Talletusmahdollisuus voidaan mydntda vain
noudattaen EKP:n tavoitteita ja yleisid rahapo-
liittisia ndkokohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa talletusten ehtoja tai keskeyttda niiden
kéayton.

3 Tidssd asiakirjassa “eurojdrjestelmdn pankkipdivalld” tar-
koitetaan mitd tahansa sellaista pdivéd, jolloin EKP ja ainakin
yksi kansallinen keskuspankki ovat avoinna eurojérjestelmin
rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten.

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

Koska kansallisten keskuspankkien tilien rakenteet poikkeavat
toisistaan, EKP saattaa myontdd kansallisille keskuspankeille
luvan soveltaa hieman tdssd kuvatusta poikkeavia talletus-
mahdollisuuden kédyton edellytyksid. Kansalliset keskuspankit
antavat tietoja kaikista soveltamistaan poikkeuksista tdssd

B~

w

asiakirjassa kuvattuihin talletusmahdollisuuden kéyton
edellytyksiin.
6 Joissakin jasenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen

haarakonttorit) eivit véilttdmattd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojirjestelméin
pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai
vapaapdivien takia. Téllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen
keskuspankin on tiedotettava etukidteen vastapuolille
jarjestelyistd, joiden avulla talletuksia voi tehdd ndind padivina.
Pdivit, joina TARGET-jdrjestelmé pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (Www.ecb.int); ks. myds eurojdrjestelmén
www-sivustot (liite 5).
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LUKU 5

MENETTELYT

5.1 HUUTOKAUPAT

5.1.1 YLEISTA

Eurojirjestelmdn avomarkkinaoperaatiot toteu-
tetaan yleensd huutokauppoina. Nédihin huuto-
kauppoihin sisdltyy kuusi vaihetta, jotka on lue-
teltu kehikossa 3.

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

A. VAKIOHUUTOKAUPAT

Vakiohuutokaupoissa kaupan tulos vahviste-
taan viimeistddn 24 tunnin kuluttua siitd, kun
huutokaupasta ilmoitettiin (tarjousten jattdmi-
sen madrdajan ja huutokaupan tuloksen ilmoitta-
misen vélinen aika on tdll6in noin kaksi tuntia).
Kuviosta 1 ndhdddan vakiohuutokauppojen
toteutusvaiheiden normaali aikataulu paépiir-
teittdin. EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittéis-
ten operaatioiden aikatauluja.

Perusrahoitusoperaatiot, pitempiaikaiset rahoi-
tusoperaatiot ja rakenteelliset operaatiot (suoria

HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTUSVAIHEET

Vaihe 1. Huutokaupasta ilmoittaminen

kauppoja lukuun ottamatta) toteutetaan aina va-
kiohuutokauppoina. Kohdassa 2.1 mainitut
yleiset kelpoisuusvaatimukset tiyttivit vasta-
puolet voivat osallistua vakiohuutokauppoihin.

B. PIKAHUUTOKAUPAT

Pikahuutokaupat toteutetaan yleensi tunnin ku-
luessa siitd, kun huutokaupasta ilmoitettiin, ja
huutokaupan tulokset vahvistetaan valittomasti
niiden julkaisun jilkeen. Pikahuutokauppojen
toteutusvaiheiden normaali aikataulu ilmenee
kuviosta 2. EKP voi tarvittaessa muuttaa yksit-
tidisten operaatioiden aikatauluja. Pikahuuto-
kauppoja kdytetddn ainoastaan hienosdidtdope-
raatioiden toteutuksessa. Eurojérjestelma saat-
taa kohdassa 2.2 mainittujen kriteerien ja me-
nettelytapojen perusteella valita pikahuutokaup-
poihin suppeamman vastapuolijoukon kuin va-
kiohuutokauppoihin.

C. KIINTEA- JAVAIHTUVAKORKOISET
HUUTOKAUPAT

Eurojirjestelmdlld on mahdollisuus tehdi joko

kiintedkorkoisia (mddrdhuutokauppa) tai vaih-

tuvakorkoisia (korkohuutokauppa) huutokaup-

poja. Kiintedkorkoisessa huutokaupassa EKP

madardd koron etukéteen ja osallistuvat vasta-

a. EKP:n ilmoitus julkisten sihkoisten markkinainformaatiojérjestelmien kautta
b. Kansallisten keskuspankkien ilmoitus kansallisten sdhkdisten
markkinainformaatiojirjestelmien kautta ja suoraan yksittdisille vastapuolille

(jos katsotaan tarpeelliseksi)

Vaihe 2. Huutokauppatarjousten valmisteluun ja tekoon liittyvét vastapuolien
toimenpiteet

Vaihe 3. Tarjousten kokoaminen eurojirjestelmissi

Vaihe 4. Likviditeetin jakaminen ja huutokaupan tulosten ilmoittaminen
a. EKP:n pditos jako-osuuksista
b. Mydnnettyjen osuuksien ilmoittaminen

Vaihe 5. Huutokaupan tulosten vahvistaminen vastapuolille

Vaihe 6. Huutokauppaan liittyvit maksut ja toimitukset (ks. kohta 5.3)
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Huom. Numerot viittaavat kehikossa 3 mairiteltyihin toteutusvaiheisiin.

puolet tekevét tarjouksen rahamairéstd, jolla ne
haluavat tehda kaupan kiinteélld korolla.! Vaih-
tuvakorkoisessa huutokaupassa vastapuolet te-
kevit tarjouksen rahamaiéristi ja koroista, joilla
ne haluavat tehdéd kauppoja kansallisten keskus-
pankkien kanssa.?

5.1.2 HUUTOKAUPPAKALENTERI

A. PERUS-JA PITEMPIAIKAISET
RAHOITUSOPERAATIOT

Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot to-
teutetaan eurojdrjestelmén julkaiseman ohjeelli-
sen kalenterin mukaan.? Kalenteri julkaistaan
vahintddn kolme kuukautta ennen sen vuoden
alkua, jona se on voimassa. Perus- ja pitempi-

aikaisten rahoitusoperaatioiden normaalit
kaupantekopdivit ilmenevit taulukosta 2. EKP:n
tavoitteena on varmistaa, ettd kaikkien jasenval-
tioiden vastapuolet voivat osallistua perus- ja
pitempiaikaisiin rahoitusoperaatioihin. Tdmén
vuoksi EKP ottaa kalenterin laadinnassa jisen-
valtioiden kansalliset vapaapdividt huomioon

Kiintedkorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa EKP méérad
operaation swap-pisteet ja vastapuolet antavat tarjouksen
kiintednd pidettdvistd valuutan madréistd, jonka ne haluavat
myyda (ja ostaa takaisin) tai ostaa (ja myyda takaisin) ndilld
pisteilld.

Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa vastapuolet
antavat tarjouksen kiintednd pidettdvéstd valuutan madrésté ja
swap-pistetarjouksen, jolla ne haluavat tehdd kaupan.
Eurojérjestelmén huutokauppakalenteri julkaistaan EKP:n
www-sivustossa (www.ecb.int); ks. myds eurojirjestelmin
www-sivustot (liite 5).
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Operaation tyyppi

Perusrahoitusoperaatiot
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Normaali kaupantekopéiva (T)

Joka tiistai
Kunkin kalenterikuukauden viimeinen keskiviikko "

1) Joulunpyhien vuoksi joulukuun operaatiota aikaistetaan yleensa viikolla edellisviikon keskiviikkoon.

tekemalld tarvittavat muutokset normaaliin aika-
tauluun.

B. RAKENTEELLISET OPERAATIOT
Vakiohuutokaupoilla tehtyjé rakenteellisia ope-
raatioita ei toteuteta ennalta laaditun kalenterin
mukaan. Niitd tehdédén ja selvitetddn kuitenkin
yleensd vain sellaisina péivind, jotka ovat ns.
KKP-pankkipdivid* kaikissa jasenvaltioissa.

C. HIENOSAATOOPERAATIOT
Hienosddtdoperaatioita ei toteuteta ennalta laa-
ditun kalenterin mukaan. EKP voi tehdi hieno-
sddtooperaatioita kaikkina eurojirjestelmén
pankkipdivind. Operaatioihin osallistuvat vain
sellaisten jasenvaltioiden kansalliset keskus-
pankit, joissa kaupanteko-, suoritus- ja takai-
sinmaksupdivé ovat kansallisten keskuspank-
kien pankkipdivia.

5.1.3 HUUTOKAUPOISTA ILMOITTAMINEN
Eurojirjestelmén vakiohuutokaupoista ilmoite-
taan julkisesti sdéhkdisid markkinainformaatio-
jarjestelmid kayttden. Lisdksi kansalliset
keskuspankit voivat ilmoittaa huutokaupoista
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteyttd
tdllaisiin markkinainformaatiojérjestelmiin. Jul-
kinen huutokauppailmoitus sisdltdd yleensa
seuraavat tiedot:

* huutokaupan viitenumero

* huutokaupan padivimaari

+ operaation tyyppi (likviditeetin lisidminen
tai vdhentdminen ja kdytettdvédn rahapoliit-

tisen instrumentin tyyppi)

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* huutokaupan tyyppi (kiinted- vai vaihtuva-
korkoinen)

+ toteutustapa ("hollantilainen” vai ”amerik-
kalainen” huutokauppa, kuten kohdassa
5.1.5 d médiritelldan)

+ operaation tavoiteltu volyymi (yleensi vain
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa)

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

+ pienin tai suurin hyviksyttdva korko/hinta/
swap-piste (soveltuvin osin)

» operaation alkamis- ja erdpdivi (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdiva
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

+ kéytettdvit valuutat ja valuutta, jonka maara
pidetdén kiintedna (valuuttaswapeissa)

* tarjousten laskemisessa kéytettdvd viit-
teellinen avistavaluuttakurssi (valuutta-
swapeissa)

+ tarjouksen yldraja (jos se on asetettu)

* pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
médré (jos se on asetettu)

* pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

4 Tissd asiakirjassa termi "KKP-pankkipdiva” tarkoittaa pdivia,
jona tietyn jasenvaltion kansallinen keskuspankki on avoinna
eurojdrjestelmén rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista
varten. Joissakin jasenvaltioissa kansallisen keskuspankin
haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipdivind
paikallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapéivien takia.
Téllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on
tiedotettava etukéteen vastapuolille jirjestelyistd, joita tullaan
soveltamaan nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

LUKU 5

Menettelyt
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+ tarjousten jattdmisen médrdaika

* velkasitoumusten denominaatio (velkasi-
toumusten liikkeeseenlaskuissa)

+ liikkeeseenlaskun ISIN-koodi (velkasi-
toumusten liitkkeeseenlaskuissa).

Koska tavoitteena on tukea hienosddtdoperaa-
tioiden avoimuutta, eurojarjestelmin pikahuuto-
kaupoista ilmoitetaan yleensd julkisesti etuka-
teen. Poikkeustapauksissa EKP saattaa kuiten-
kin jdttdd ilmoittamatta pikahuutokaupoista
julkisesti etukdteen. Pikahuutokauppojen il-
moittamisessa noudatetaan samaa menettelya
kuin vakiohuutokaupoissa. Riippumatta siité,
ilmoitetaanko pikahuutokaupasta julkisesti vai
ei, kansalliset keskuspankit ottavat suoraan
yhteyttd valittuihin vastapuoliin.

5.1.4 HUUTOKAUPPATARJOUSTEN
VALMISTELUUN JATEKOON LIITTYVAT
VASTAPUOLIEN TOIMENPITEET

Vastapuolien tarjousten tulee olla muodoltaan
kansallisten keskuspankkien kyseistd operaa-
tiota varten toimittaman pro forma -mallitar-
jouksen mukaisia. Tarjoukset tulee toimittaa sen
jasenvaltion kansalliselle keskuspankille, jossa
laitoksella on toimipaikka (hallinnollinen paa-
toimipaikka tai sivukonttori). Laitoksen tar-
joukset voi antaa vain yksi toimipaikka (joko
hallinnollinen paitoimipaikka tai madratty sivu-
konttori) kussakin jadsenvaltiossa.

Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa vastapuol-
ten tulee ilmoittaa tarjouksissaan rahaméaéra,
jolla ne haluavat kdyda kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa.’

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa vastapuo-
let voivat tehda tarjouksia kymmenella eri kor-
ko-/hinta-/swap-pistetasolla. Niiden on kussa-
kin tapauksessa ilmoitettava rahamééri, jolla ne
haluavat kdyda kauppaa kansallisten keskus-
pankkien kanssa, ja vastaava korko.*” Korko-
tarjous on ilmoitettava prosenttiyksikon
sadasosan kerrannaisina. Vaihtuvakorkoisissa
valuuttaswaphuutokaupoissa swap-pisteet no-
teerataan vakiintuneiden markkinakdyténtdjen
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mukaan ja korkotarjous on ilmoitettava swap-
pisteen sadasosan kerrannaisina.

Perusrahoitusoperaatioissa vihimmaistarjouk-
sen médrd on 1 000 000 euroa. Timén médran
ylittdvit tarjoukset on ilmoitettava 100 000 eu-
ron kerrannaisina. Hienosddto- ja rakenteelli-
siin operaatioihin sovelletaan samaa vdhim-
maiistarjousmadrid ja kerrannaista. Vihimmais-
tarjousmairdd sovelletaan kuhunkin yksittai-
seen korko-/ hinta-/swap-pistetarjoukseen.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa kukin
kansallinen keskuspankki méarittdd 10 000 ja
1 000 000 euron vilille asettuvan vahimmaistar-
jousmddrdn. Tdman mééritetyn vihimmaistar-
jousmédrén ylittdvit tarjoukset on ilmoitettava
10 000 euron kerrannaisina. Vahimmaiistarjous-
madrdd sovelletaan kuhunkin yksittdiseen
korkotarjoukseen.

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

Vastapuolten edellytetdén aina pystyvin katta-
maan niille huutokaupassa jaetun maarén riitta-
vélld madralld vakuuskelpoisia arvopapereita.®
Kunkin kansallisen keskuspankin soveltamat
sopimukset tai sddnndt antavat mahdollisuuden
madritd rangaistuksia, jos vastapuoli ei pysty
siirtdméan riittdvad madrdd vakuuksia tai rahaa
huutokaupassa sen osuudeksi tulleen méardn
katteeksi.

Tarjoukset voidaan peruuttaa ennen kuin
niiden jittdimisen méardaika on paittynyt. Huu-
tokauppailmoituksessa mainitun tarjousten jat-

5 Kiintedkorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitettava
kiintednd pidettivd valuutan méiérd, jolla se haluaa kiyda
kauppaa eurojérjestelmin kanssa.

EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun osalta EKP voi
paattad, ettd tarjoukset on ilmoitettava hinnan eikd koron
muodossa. Télloin hinta ilmoitetaan prosentteina nimellisarvosta.
Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoi-
tettava kiintednd pidettivid valuutan maard, jolla se haluaa kdyda
kauppaa eurojérjestelmin kanssa, ja vastaava swap-pistetarjous.
Tai toimittamaan riittdvdn maérén rahaa suorittaakseen osuutensa
likviditeettid vdhentdvidssd operaatiossa.
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timisen mddrdajan jilkeen annetut tarjoukset
katsotaan pateméttomiksi. Kansalliset keskus-
pankit ratkaisevat, onko maardaikaa noudatettu.
Kansalliset keskuspankit hylkéaavit kaikki vas-
tapuolen tarjoukset, jos tarjouksen kokonais-
médrd ylittdd EKP:n mddrddmdn yldrajan.
Ne hylkddvat myds vihimmadistarjousméédrin
alittavat tarjoukset sekd tarjoukset, jotka alitta-
vat pienimman hyvaksyttdvin koron, hinnan tai
swap-pisteen tai ylittdvat suurimman hyvaksyt-
tdvidn koron, hinnan tai swap-pisteen. Ne voivat
myos hylata tarjoukset, jotka ovat epétdydellisia
tai eivit taytd pro forma -mallitarjouksen vaati-
muksia. Jos tarjous hyldtddn, asianomainen
kansallinen keskuspankki tiedottaa vastapuolel-
le pddtoksestddn ennen huutokaupan toteut-
tamista.

5.1.5 HUUTOKAUPAN TOTEUTTAMISMENETTELYT

A. KIINTEAKORKOISET HUUTOKAUPAT

Kiintedkorkoinen huutokauppa toteutetaan si-
ten, ettd vastapuolilta saadut tarjoukset laske-
taan yhteen, ja jos tarjousten yhteismaara ylittda
jaettavan likviditeetin mééréin, tarjoukset hy-

viksytddn jaettavan méédran suhteessa tarjousten
yhteismddrddn (ks. kehikko 4). Kullekin vasta-
puolelle jaettava madrd pyoristetddn lahimpédan
euroon. Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa
EKP voi kuitenkin pédéttdd jonkin tietyn vahim-
méismaédrin tai -osuuden jakamisesta kullekin
tarjouksentekijdlle.

B. VAIHTUVAKORKOISET EUROMAARAISET
HUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset euro-
maédrdiset huutokaupat toteutetaan siten, etté tar-
joukset asetetaan koron mukaan laskevaan jér-
jestykseen. Ensin hyvéksytddn ne tarjoukset,
joissa korkotaso on korkein, ja tdtd alem-
mat korkotarjoukset hyviksytdan koron mukaan
madrdytyvissd jarjestyksessd, kunnes likvidi-
teetti on kokonaan jaettu. Jos alimmalla hyvak-
syttavilld korolla (marginaalikorolla) tehtyjen
tarjousten maard ylittda jaljelld olevan jaettavan
médrin, tima jactaan tarjousten kesken jiljelld
olevan jaettavan mddrin suhteessa marginaali-
korkoisten tarjousten kokonaismddrddn (ks.
kehikko 5). Kullekin vastapuolelle jacttava
méérd pyoristetddn ldhimpaan euroon.

KIINTEAKORKOISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

Téssa

A = jaettava kokonaismaara
n = vastapuolten lukumaari
a = vastapuolen i tarjous

i

all% = jaettava maéra prosentteina

all. = vastapuolelle 7 jacttava kokonaismaira

Jaettava maard prosentteina on all% =

A

n
Se

Vastapuolelle i jaettava médrd on  all, = all% x (a,)
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Likviditeettid vahentdvat vaihtuvakorkoiset
huutokaupat (joita kdytetddn laskettaessa liik-
keeseen velkasitoumuksia ja kerdttdessd maadra-
aikaistalletuksia) toteutetaan siten, etta tarjouk-
set asetetaan koron mukaan nousevaan
jarjestykseen (tai hinnan mukaan laskevaan jar-
jestykseen). Tarjoukset, joissa korkotaso on
alin (korkein hinta), hyvéksytddn ensin. Téta
korkeammat korkotarjoukset (alemmat hinta-

tarjoukset) hyviksytiddn koron mukaan maardy-
tyvissd jarjestyksessd, kunnes likviditeetti on
kokonaan sidottu. Jos niiden tarjousten yhteis-
maidrd, joissa on ollut korkein hyvéksyttiava
korko tai alin hyviksyttidva hinta (marginaali-
korko/-hinta), ylittda jiljelld olevan jaettavan
madrin, tima jaetaan tarjousten kesken jiljella
olevan jaettavan médrian suhteessa marginaali-
korkoisten/-hintaisten tarjousten kokonaisméaa-

VAIHTUVAKORKOISTEN EUROMAARAISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

(Esimerkissé on kyse korkotarjouksesta.)

Tassa
A = jaettava kokonaismaara
r = vastapuolten korkotarjous s
n = vastapuolten lukumaéra
a(r), = vastapuolen i tarjous korolla s (r )
a(r) = tarjousten kokonaismadrd korolla s (r )
a(r) =3 a(r),

r = marginaalikorko -

n2r 2r, likviditeettid lisddvéssd huutokaupassa,

r, 21, 2r likviditeettid vahentdvassa huutokaupassa,
ro, = marginaalikorkoa edeltdva korko (viimeinen korko, jolla tarjoukset

hyviksytidin kokonaisuudessaan),
v, >,

v, > Va1

likviditeettid lisdavassa huutokaupassa,

likviditeettid vdhentdvassd huutokaupassa,

all%(r ) = marginaalikoron mukaan jaettava miéra prosentteina

all(r), = vastapuolelle i jaettava médréd korolla s

all, = vastapuolelle 7 jaettava kokonaismaara

Marginaalikoron mukaan jaettava mdara prosentteina on

all%(r, ) =

A jz;la(rs)
a(r, )

Vastapuolelle i marginaalikoron mukaan jaettava maara on

all(r, ), = all%(r, ) x a(r,,)

Vastapuolelle 7 jaettava kokonaismééra on
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rddn (ks. kehikko 5). Velkasitoumusten liikkee-
seenlaskuissa kullekin vastapuolelle jaettava
méaérd pyoristetddn ldhimpéadn velkasitoumusten
denominaation kerrannaiseen. Muissa likvidi-
teettid vihentdvissd operaatioissa kullekin vas-
tapuolelle jaettava méérd pyoristetddn ldhim-
pédén euroon.

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
paittda kullekin hyvéksytyn tarjouksen tekijille
jaettavasta vihimmaismaarasta.

C. VAIHTUVAKORKOISET
VALUUTTASWAPHUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset valuutta-
swaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd tar-
joukset asetetaan swap-pistetarjousten mukaiseen
nousevaan jarjestykseen.’ Ensin hyvéiksytddn
ne tarjoukset, joissa on alimmat swap-pisteet, ja
tarjoukset, joissa swap-pisteet ovat titd kor-
keammat, hyviksytddn swap-pisteiden suuruu-
den mukaan méardytyvissa jarjestyksessa, kun-
nes koko kiinted valuutan méara on jaettu. Jos
niiden tarjousten yhteenlaskettu madra, joissa
on ollut ylin hyvaksyttdva swap-piste (margi-
naaliswap-piste), ylittdd jdljelld olevan jaettavan
méérdn, madrd jaetaan tarjousten kesken jéljelld
olevan jaettavan miarin suhteessa marginaali-
swap-pisteen mukaisten tarjousten kokonais-
méérddn (ks. kehikko 6). Kullekin vastapuolelle
jaettava maard pyoristetddn lahimpaan euroon.

Likviditeettid vahentdvit vaihtuvakorkoiset va-
luuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten mu-
kaiseen laskevaan jarjestykseen. Ensisijaisesti
hyviksytddn ne tarjoukset, joissa on ylimmaét
swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet
ovat titd alemmat, hyviksytdan swap-pisteiden
suuruuden mukaan madrdytyvéssa jarjestykses-
sd, kunnes koko kiinted valuutan mééra on kay-
tetty. Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu maa-
rd, joissa on ollut alin hyvaksyttdva swap-piste
(marginaaliswap-piste), ylittdd jiljelld olevan
jaettavan madrdn, madrd jaetaan tarjousten kes-
ken jdljelld olevan jaettavan médrdn suhteessa
marginaaliswap-pisteen mukaisten tarjousten
kokonaismadrdén (ks. kehikko 6). Kullekin vas-

tapuolelle jaettava méédrd pyoristetddn lahim-
pddn euroon.

D. HUUTOKAUPPATYYPPI

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa eurojar-
jestelma voi kdyttdd joko yksi- tai monikorkois-
ta huutokauppamenettelyd. Yksikorkoisessa
huutokauppamenettelyssi (hollantilainen huuto-
kauppa) kaikkien hyviksyttyjen tarjousten
korko/hinta/swap-piste on yhtd kuin marginaa-
likorko/-hinta/-swap-piste (eli se, jolla koko
jaettava mdérd jaetaan). Monikorkoisessa huuto-
kauppamenettelyssd (amerikkalainen huuto-
kauppa) hyviksytty korko/hinta/swap-piste on
yhtd kuin kunkin yksittdisen tarjouksen korko/
hinta/swap-piste.

5.1.6 HUUTOKAUPANTULOSTEN
ILMOITTAMINEN

Vakio- ja pikahuutokauppojen tulokset ilmoite-
taan julkisesti sdhkdisid markkinainformaatio-
jarjestelmid kayttden. Kansalliset keskuspankit
voivat myds ilmoittaa huutokaupan tuloksesta
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteyttd
sdahkoisiin markkinainformaatiojarjestelmiin.
Julkinen ilmoitus huutokaupan tuloksesta sisil-
tdd yleensa seuraavat tiedot:

* huutokaupan viitenumero

* huutokaupan paivimaara

* operaation tyyppi

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* eurojirjestelmén vastapuolten tekemien
tarjousten yhteismaéra

+ tarjoajien lukumééra

9 Swap-pistetarjoukset asetetaan nousevaan jarjestykseen sen
mukaan, ovatko swap-pisteet miinus- vai plusmerkkiset, mikd taas
riippuu siitd, onko ulkomaan valuutan ja euron vilinen korkoero
positiivinen vai negatiivinen. Jos swapin maturiteetin mukainen
ulkomaan valuutan korko on korkeampi kuin vastaava eurokorko,
swap-pistetarjous on positiivinen (euron termiinikurssi 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

Tassa
A = jaettava kokonaismaara
Al = vastapuolten tarjous swap-pisteelld s
n = vastapuolten lukumaira
a(A), = vastapuoleni tarjous swap-pisteelld s (A)
a(A) = tarjousten kokonaismaérd swap-pisteelld s (A )
n
a(a,)= Zla(As)i
=
A = marginaaliswap-pistetarjous
A, =2A, 2 A, likviditeettid lisddvissd valuuttaswapeissa,
A, 2A, =A  likviditeettid vihentdvissd valuuttaswapeissa,
A = marginaaliswap-pisteelld annettua tarjousta edeltdva swap-pistetarjous
(viimeinen swap-piste, jolla tarjoukset hyviksytddn kokonaisuudessaan),
A, >A,  likviditeettid lisddvissd valuuttaswapeissa,
A, >A, likviditeettid vihentdvissi valuuttaswapeissa,
all%(A,) = marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maérd prosentteina
all(A)), = vastapuolelle i jaettava maérd swap-pisteelld s
all, = vastapuolelle i jaettava kokonaismaara

Marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava médra prosentteina on
m—1
4=2 a(A,)
s=1
a(A " )

Vastapuolelle i marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maari on

all%(A ) =

all(A,), = all% (A, ) xa(A ),

Vastapuolelle i jacttava kokonaismadra on

m—

1
all, =3 a(A,), +all(A,),

s=1
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» kiytettdvit valuutat (valuuttaswapeissa)
* jaettu kokonaismaara

* jaettu midra prosentteina (kiintedkorkoi-
sissa huutokaupoissa)

+ avistakurssi (valuuttaswapeissa)

* hyviéksytty marginaalikorko/-hinta/-swap-
piste ja marginaalikorolla/-hinnalla/-swap-
pisteelld jaettu maérd prosentteina (vaih-
tuvakorkoisissa huutokaupoissa)

* minimitarjouskorko, maksimitarjouskorko
ja hyviksyttyjen tarjousten painotettu
keskikorko (monikorkoisessa huutokauppa-
menettelyssa)

+ operaation alkamis- ja erdpdivi (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdiva
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

* pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
médré (jos se on asetettu)

* pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

» velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

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

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

52  KAHDENVALISET KAUPAT

A. YLEISTA

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa ope-
raatioita kahdenvilisilld kaupoilla.'® Niitd voi-
daan kayttdd hienosddtooperaatioissa ja raken-
teellisissa suorissa kaupoissa. Ne madritellddn
laajassa merkityksesséd kaupoiksi, joissa euro-
jarjestelmd tekee kaupan yhden tai useamman
vastapuolen kanssa ilman huutokauppaa. Kah-

denvilisid kauppoja on kahta tyyppié: operaa-
tioita, joissa eurojérjestelmé ottaa suoraan yh-
teyttd vastapuoliin, ja operaatioita, jotka toteu-
tetaan arvopaperiporssien ja markkinavilittdjien
kautta.

B. SUORAYHTEYDENOTTO VASTAPUOLIIN
Kansalliset keskuspankit ottavat suoraan yh-
teyttd yhteen tai useaan kotimaiseen vastapuo-
leen, jotka valitaan kohdassa 2.2 méériteltyjen
kriteerien mukaan. Kansalliset keskuspankit
paittavat EKP:n tarkkojen ohjeiden perusteella,
ryhtyvitko ne kauppoihin vastapuolien kanssa.
Kaupat hoidetaan kansallisten keskuspankkien
kautta.

Siind tapauksessa, ettd EKP:n neuvosto paattii-
si, ettd EKP (tai yksi tai muutama kansallinen
keskuspankki EKP:n toimintayksikkdni) voisi
poikkeustapauksissa myds itse tehdd kahden-
vilisid kauppoja, operaatioiden menettelytapoja
muutettaisiin sen mukaisesti. EKP (tai kansalli-
nen keskuspankki EKP:n toimintayksikkona)
ottaisi suoraan yhteyttd yhteen tai useampaan
euroalueella olevaan vastapuoleen, jotka on va-
littu kohdassa 2.2 méaériteltyjen kriteerien pe-
rusteella. EKP (tai kansallinen keskuspankki
EKP:n toimintayksikkond) paattdisi kauppoihin
ryhtymisesté vastapuolten kanssa. Kaupat kui-
tenkin hoidettaisiin hajautetusti kansallisten
keskuspankkien kautta.

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

C. ARVOPAPERIPORSSIEN JA
MARKKINAVALITTAJIEN KAUTTA
TOTEUTETTAVAT OPERAATIOT

Kansalliset keskuspankit voivat tehdé suoria

kauppoja arvopaperiporssien ja markkinavélit-

tdjien kautta. Ndiden operaatioiden vastapuoli-
joukkoa ei rajoiteta ennalta ja niiden menettely-
tavat sopeutetaan vastaamaan kaupankidynnin
kohteena olevien velkainstrumenttien markkina-

10 EKP:n neuvosto pdittid, voiko EKP poikkeustapauksissa myds
itse toteuttaa kahdenvilisid hienosddtdoperaatioita.
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kiytantojd. EKP:n neuvosto paittaa, voiko EKP
(tai yksi tai useampi kansallinen keskuspankki
EKP:n toimintayksikkoné) poikkeustapauksis-
sa itse tehdd suoria hienosdatooperaatioita arvo-
paperipdrssien ja markkinavalittdjien kautta.

D. KAHDENVALISISTA KAUPOISTA
ILMOITTAMINEN

Kahdenvilisistd kaupoista ei yleensd ilmoiteta

julkisesti etukdteen. EKP voi my®os péattia olla

ilmoittamatta kahdenvilisten kauppojen tulok-

sia julkisesti.

E. KAUPANKAYNTIPAIVAT

EKP voi tehdéd kahdenvilisid hienosddtooperaa-
tioita kaikkina eurojirjestelman pankkipédivina.
Operaatioihin osallistuvat vain sellaisten jasen-
valtioiden kansalliset keskuspankit, joissa kau-
panteko-, suoritus- ja takaisinmaksupdiva ovat
kansallisten keskuspankkien pankkipaivia.

Suoria kahdenvilisié rakenteellisia operaatioita
tehdddn ja selvitetddn yleensd vain sellaisina
paivind, jotka ovat kansallisten keskuspankkien
pankkipdivid kaikissa jdsenvaltioissa.

5.3  MAKSU- JATOIMITUSMENETTELYT

5.3.1 YLEISTA

Eurojirjestelmén maksuvalmiusjdrjestelman
kéyttoon tai avomarkkinaoperaatioihin osallis-
tumiseen liittyvdt maksutapahtumat hoidetaan
vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa ole-
vien tilien kautta (tai TARGET-jarjestelmddn
osallistuvien pankkien tilien kautta). Maksut
suoritetaan vasta operaatioon liittyvien arvopa-
pereiden (tai arvopapereihin liittyvien oikeuk-
sien) lopullisen siirron jilkeen (tai siirtohetkel-
18). Operaatioon liittyvien arvopapereiden tulee
siten joko olla ennalta talletettuina omaisuuden-
sdilytystileilld kansallisissa keskuspankeissa
tai ne tulee toimittaa ndihin kansallisiin keskus-
pankkeihin pdivdn aikana toimitus maksua vas-
taan -periaatteella. Arvopaperit siirretddn sel-
laisten arvopaperiselvitystilien kautta, joita vas-
tapuolet pitdvdt EKP:n vihimmadisvaatimukset
tdyttdvissd arvopaperikaupan selvitysjarjestel-
missa.!! Vastapuolet, joilla ei ole omaisuuden-
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sdilytystilid kansallisessa keskuspankissa tai
arvopaperiselvitystilid EKP:n vihimmaisvaati-
mukset tiyttdvissa arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmédssa, voivat siirtdd vakuudet kirjeen-
vaihtajapankin arvopaperiselvitystilin tai omai-
suudensdilytystilin kautta.

Maksu- ja toimitusmenettelyd koskevia tarkem-
pia médrdyksid on kansallisten keskuspankkien
(tai EKP:n) soveltamissa eri rahapolitiikan véli-
neitd 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, pi-
tempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja rakenteelli-
set operaatiot) maksut ja toimitukset suoritetaan
yleensd ensimmaisend sellaisena kaupanteko-
pdivin jdlkeisend pdivdnd, jona kaikki asian-
omaiset kansalliset RTGS-jarjestelmait ja arvo-
paperikaupan selvitysjérjestelmét ovat avoinna.
Eurojérjestelmin periaatteellisena tavoitteena
on hoitaa avomarkkinaoperaatioihin liittyvét
maksut ja toimitukset samanaikaisesti kaikissa
jésenvaltioissa kaikkien niiden vastapuolten
kanssa, jotka ovat toimittaneet riittdivin vakuus-
materiaalin. Toiminnallisten rajoitusten ja
arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien teknis-
ten ominaisuuksien takia avomarkkinaoperaa-
tioiden maksujen suorituspdivin sisdisissa ajoi-
tuksissa voi kuitenkin ilmetd euroalueen siséi-
sid eroja. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitus-
operaatioiden maksut suoritetaan yleensd sama-
na péivéiné, joka on edellisen maturiteetiltaan
vastaavan pituisen operaation takaisinmaksu-
péiva.

11 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien kdyttéd koskevista
vihimmdisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden
jérjestelmien vilisistd hyviksytyistd linkeistd.



Rahapolitiikan viline

Kédnteisoperaatiot
Suorat kaupat

Velkasitoumusten liikkeeseenlasku
Valuuttaswapit
Miiridaikaistalletusten kerddminen

Vakiohuutokauppoina toteutettujen
operaatioiden maksujen suorituspéivi

T+12

T+1

Pikahuutokauppoina tai kahdenvilisina
kauppoina toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspiiva

T
Materiaaliin sovellettavan
markkinakdytdnnon mukaan

T, T+1 tai T+2
T

1) T tarkoittaa kaupantekopdiviad. Maksujen suorituspdivd -merkinnét tarkoittavat eurojérjestelman pankkipdivia.
2)Jos perus- tai pitempiaikaisen rahoitusoperaation maksujen normaali suorituspdivé osuu kansalliseksi vapaapidiviksi, EKP voi kdyttad
muuta suorituspdivdd, myos maksua ja toimitusta saman péivin arvolla. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden maksujen

suorituspdivdt ilmoitetaan etukédteen eurojarjestelmén huutokauppakalenterissa (ks. kohta 5.1.2).

Eurojarjestelmé pyrkii hoitamaan pikahuuto-
kauppoina ja kahdenvélisinéd kauppoina tehtyi-
hin avomarkkinaoperaatioihin liittyvat maksut
ja toimitukset kaupantekopdivana. Toiminnalli-
sista syistd eurojirjestelma voi kuitenkin toisi-
naan kdyttda ndissd operaatioissa, erityisesti
suorissa kaupoissa (sekd hienosddto- ettd ra-
kenteellisiin tarkoituksiin) ja valuuttaswapeis-
sa, muita maksujen suorituspéivié (ks. taulukko
3).

5.3.3 PANKKIPAIVAN LOPETUKSEEN LIITTYVAT
TOIMET

Pankkipdivéin lopetukseen liittyvid menettely-
tapoja on kisitelty tarkemmin kansallisiin RTGS-
jéarjestelmiin ja TARGET-jdrjestelmain liitty-
vissd asiakirjoissa. TARGET-jdrjestelmén sul-
kemisaika on normaalisti klo 18.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa). Sulkemisajan jilkeen
maksumdirdyksid ei endd hyviaksytd kasittelyyn
kansallisissa RTGS-jarjestelmissa, vaikka en-
nen sulkemisaikaa hyviksyttyjen maksumaa-
riysten kasittely jatkuu. Vastapuolten on jétettava
maksuvalmiusluoton tai talletusmahdollisuuden
kiyttod koskevat pyyntonsé asianomaiselle kan-
salliselle keskuspankille viimeistdin 30 minuu-
tin kuluttua TARGET-jérjestelmén varsinaises-
ta sulkemisajasta.'

Hyviksyttyjen vastapuolten selvitystileilld
(kansallisissa RTGS-jérjestelmissi) pankkipéi-
vin paittyessd suoritettujen valvontaoperaatioi-
den jdlkeen jdljelle jadvat negatiiviset saldot
katsotaan automaattisesti pyynnoiksi saada
maksuvalmiusluottoa (ks. kohta 4.1).

12 Tétd madrdaikaa pidennetdédn vield 30 minuuttia eurojdrjestel-
min viimeisend pankkipdivdnd kunakin vihimmaéisvarantojen
pitoajanjaksona.
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LUKU 6

VAKUUSKELPOISET ARVOPAPERIT

6.1  YLEISTA

EKPJ:n perussddnndn artiklan 18.1 mukaan
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kdyda
kauppaa rahoitusmarkkinoilla ostamalla ja myy-
mélld arvopapereita suorin kaupoin tai takaisin-
ostosopimuksin ja kaikkien eurojdrjestelmin
luotto-operaatioiden edellytetddn perustuvan
riittdviin vakuuksiin. Ndin ollen kaikki likvidi-
teettid lisddvit eurojarjestelmén operaatiot pe-
rustuvat arvopapereihin. Vastapuoli joko siirtdd
arvopaperin omistusoikeuden (suorat kaupat tai
takaisinostosopimukset) tai antaa arvopaperin
vakuudeksi (vakuudelliset lainat).!

Koska tavoitteena on suojata eurojérjestelmaa
tappioilta rahapoliittisissa operaatioissa, turvata
vastapuolien tasavertainen kohtelu ja tehostaa
toimintaa, arvopapereiden on taytettdva tietyt
kriteerit tullakseen hyviaksytyiksi eurojérjestel-
maén rahapoliittisiin operaatioihin.

Kelpoisuusvaatimusten yhdenmukaistamisen
koko euroalueella katsotaan edistdvén vasta-
puolien tasavertaista kohtelua ja toiminnan te-
hokkuutta. Samalla rahoitusrakenteiden erot eri
jésenvaltioissa on otettava asianmukaisesti huo-
mioon. Tdmén vuoksi eurojirjestelman rahapo-
liittisiin operaatioihin hyviksyttivét arvopape-
rit on erityisesti eurojirjestelmin omien 1dhto-
kohtien perusteella jaettu kahteen luokkaan eli
”ykkoslistan” ja “kakkoslistan” arvopapereiksi:

*  Ykkoslista koostuu jidlkimarkkinakel-
poisista velkainstrumenteista, jotka tayttavat
EKP:n méirittelemédt, koko euroalueen
kattavat yhdenmukaiset kelpoisuusvaati-
mukset.

+ Kakkoslista koostuu sellaisista muista
jalkimarkkinakelpoisista tai ei-jalkimarkki-
nakelpoisista arvopapereista, joilla on
erityistd merkitystd kansallisten rahoitus-
markkinoiden ja pankkijdrjestelmien
kannalta ja joiden kelpoisuusvaatimukset
kansalliset keskuspankit maddrittelevat
EKP:n asettamien vihimmaiisvaatimusten
mukaisesti. Kansallisten keskuspankkien
soveltamat erityiset kakkoslistan arvo-

papereiden kelpoisuusvaatimukset edellyt-
tavat EKP:n hyviksyntda.

Ykkos- ja kakkoslistan arvopaperit kelpaavat
yhtdlédisesti kaikkiin eurojérjestelman rahapo-
liittisiin operaatioihin (eurojirjestelma ei kui-
tenkaan yleensd kdytd kakkoslistan arvopape-
reita suorissa kaupoissa). Eurojirjestelmén ra-
hapoliittisten operaatioiden vakuudeksi kelpaa-
via arvopapereita voidaan myos kayttdd paivan-
sisdisen luoton vakuutena.

Ykkos- ja kakkoslistan arvopapereihin sovelle-
taan kohdassa 6.4 madriteltyjé riskienhallinta-
menetelmid.

Eurojirjestelmén vastapuolet voivat kdytti va-
kuutena toisessa jdsenvaltiossa sijaitsevia va-
kuuskelpoisia arvopapereita, ts. ne voivat hank-
kia sijoittautumisjdsenvaltionsa keskuspankista
luottoa toisessa jasenvaltiossa olevia arvopape-
reita vastaan (ks. kohta 6.6).

6.2 YKKOSLISTAN ARVOPAPERIT
EKP laatii ykkoslistan ja yllapitda sitd. Lista on
julkinen.?

EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset
ovat ykkdoslistan arvopapereita. Velkasitoumuk-
set, joita kukin kansallinen keskuspankki on
laskenut liikkeeseen ennen kuin euro on otettu
kayttoon asianomaisessa jasenvaltiossa, ovat
myos ykkoslistan arvopapereita.

Muihin ykkoslistan arvopapereihin sovelletaan
seuraavia kelpoisuusvaatimuksia (ks. my0s tau-
lukko 4):

* Niiden tulee olla velkainstrumentteja, joilla
on a) kiinted, ei-ehdollinen lainapddoma ja

1 Likviditeettid vihentdvit suorat kaupat ja kiddnteisoperaatiot
perustuvat myds arvopapereihin. Likviditeettid vihentdvissa
kéddnteisoperaatioissa kdytettdvien arvopapereiden kelpoisuus-
vaatimukset ovat samat kuin likviditeettid lisddvissé kiénteis-
operaatioissa. Likviditeettid vdahentdviin operaatioihin ei kuiten-
kaan sovelleta markkina-arvon aliarvostusta.

2 Lista julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja sitd
péivitetdan pdivittdin.
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b) sellainen korko, josta ei voi aiheutua
negatiivista kassavirtaa. Liséksi koron tulisi
olla jokin seuraavista: 1) nollakorko,
2) kiinted korko tai 3) johonkin viite-
korkoon sidottu vaihtuva korko. Korko voi
olla sidottu mahdollisiin muutoksiin velka-
instrumentin liikkeeseenlaskijan luottokel-
poisuusluokituksessa. Myds inflaatio-
indekseihin sidotut joukkolainat hyvik-
sytddn. Ndiden ominaisuuksien tulee olla
voimassa velkainstrumentin lopulliseen
kuoletukseen saakka.’

Niiden on tdytettdvd tiukat luottokel-
poisuusvaatimukset. Velkainstrumenttien
luottokelpoisuutta arvioidessaan EKP ottaa
huomioon mm. markkinoilla toimivien
luokituslaitosten saatavilla olevat luotto-
riskiluokitukset, vakavaraisten takaajien*
antamat takaukset ja tietyt institutionaaliset
kriteerit, jotka varmistaisivat erityisen hy-
védn suojan arvopaperinhaltijoille.’ Takaus
katsotaan hyvaksyttdviksi, jos takaaja on
chdoitta ja peruuttamattomasti taannut
liikkeeseenlaskijan velvoitteet, jotka
liittyvét lainapddoman, koron ja velkainst-
rumenttien haltijoille velkainstrumenttien
perusteella maksettavien muiden maksujen
suorittamiseen, kunnes maksut on kokonaan
suoritettu. Takauksen on oltava omavel-
kainen (velkasitoumuksesta riippumatta).
Veronkantoon oikeutettujen julkisten yh-
teisdjen antamien takausten on joko oltava
omavelkaisia tai ne edellytetddn muutoin
maksettavan heti ja tdsméllisesti maksu-
hdirion jélkeen. Takaukseen perustuvat
takaajan velvoitteet katsotaan vdhintddn
yhdenvertaisiksi ja maksettaviksi saman-
aikaisesti (pari passu) takaajan kaik-
kien muiden vakuudettomien sitoumusten
kanssa. Takauksen on oltava EU:n
jésenvaltion lain alainen, juridisesti piteva
ja sitova, ja se tulee voida panna tiytdnt66n®
takaajaan ndhden. Takauksen’ juridisen
pétevyyden, sitovuuden ja tdytdntdonpanon
oikeudellinen vahvistus on laadittava
muodoltaan ja sisdll6ltddn eurojirjestelmén®
hyviksymailld tavalla ennen kuin takauksen
kohteena oleva arvopaperi voidaan katsoa

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Helmikuu 2004

3

W

[=)

~

=)

vakuuskelpoiseksi. Oikeudellista vahvistusta
ei vaadita, jos takaus on annettu emis-
siokohtaisen luottokelpoisuusluokituksen
saaneille velkainstrumenteille tai jos ta-
kauksen antajina ovat veronkantoon oi-
keutetut julkiset yhteisot.

Niiden tulee olla siirrettdvissd arvo-osuus-
muodossa.

Niiden tulee olla talletettuina/rekisterdityina
(liikkkeeseen laskettu) Euroopan talousalueel-
la kansallisessa keskuspankissa tai sellai-
sessa arvopaperikeskuksessa, joka tdyttda
EKP:n asettamat vihimmaiisvaatimukset.

Ykkoslistalle ei oteta velkainstrumentteja, joilla on huonompi
etuoikeus (pddomaan ja/tai korkoihin) kuin liikkeeseenlaskijan
muilla velkainstrumenteilla (tdmé koskee myds strukturoituun
lainaan sisiltyvid velkakirjoja, joilla on huonompi etuoikeus).
Takaajien tiytyy olla Euroopan talousalueelle sijoittautuneita.
Luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka
eivit ole tarkoin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd
sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksié (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten mddrdysten
yhteensovittamisesta 20. joulukuuta 1985 annetun Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 85/611/ETY (EYVL L375,
31.12.1985), sellaisena kuin se on muutettuna 22. maaliskuuta
1988 annetulla Euroopan unionin neuvoston direktiivilld N:o 88/
220/ETY (EYVL L 100, 19.4.1988, 5. 31), 21. tammikuuta 2002
annetulla Euroopan unionin neuvoston direktiivilld N:o 2001/107/
EY (EYVL L 41, 13.2.2002, s. 20) ja 21. tammikuuta 2002
annetulla Euroopan neuvoston direktiivillda N:o 2001/108/EY
(EYVL L 41, 13.2.2002, s. 35), artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen
kriteerien mukaisia, hyviksytdan ykkoslistan arvopapereiksi
vain, jos niiden liikkeeseenlaskuilla on luottoriskiluokitus, joka
eurojdrjestelmidn nikemyksen mukaan osoittaa, ettd velka-
instrumentti tdyttdd tiukat luottokelpoisuusvaatimukset.
Lainaohjelman mukaisesti liikkeeseen laskettujen velkainst-
rumenttien vakuuskelpoisuutta arvioidaan lainaohjelman luoki-
tuksen perusteella.

Téaytantdonpanovaatimukseen sovelletaan maksukyvyttomyytta
tai konkurssia koskevaa lainsdaddntod, kohtuudenmukaisuutta
koskevia yleisid periaatteita ja muita vastaavia lakeja ja
periaatteita, joita sovelletaan takaajaan ja jotka yleisesti
vaikuttavat velkojien oikeuksiin takaajaan nahden.

Jos takaajan sijaintipaikka on muulla lainsdddantoalueella kuin
silld, jonka lakia takaukseen sovelletaan, oikeudellisessa
vahvistuksessa on vahvistettava mydos, ettd takaus on pitevi ja
saatettavissa voimaan takaajan sijaintipaikan lain mukaan.
Oikeudellinen vahvistus on jétettivé sen kansallisen keskuspankin
tarkastettavaksi, joka esittdd takauksen kohteena olevan
arvopaperin sisdllyttimistd vakuuskelpoisten arvopapereiden
listaan. Tietyn arvopaperin esittivi kansallinen keskuspankki on
yleensd sen maan kansallinen keskuspankki, jossa arvopaperi
listataan, jossa silld kdydddn kauppaa tai jossa se noteerataan. Jos
arvopaperi listataan monessa paikassa, asiaa koskevat tiedustelut
tulee toimittaa EKP:lle osoitteella ECB Eligible Assets Hotline,
Eligible-Assets.hotline@ecb.int.



Niitd tulee sdilyttdd (ne tulee selvittdd)
euroalueella eurojirjestelméssé olevan tilin
kautta tai EKP:n vihimmaisvaatimukset
tdyttdivian arvopaperikaupan selvitysjér-
jestelmén kautta (siten, ettd vakuuden aset-
tamismenettelyyn ja realisointiin sovelletaan
euroalueeseen kuuluvan maan lakia). Jos
arvopaperikeskus, jossa arvopaperi on las-
kettu liikkeeseen, ei ole sama kuin arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelma, jossa sitd
sdilytetddn, ndma kaksi on yhdistettiva toi-
siinsa EKP:n hyviksymalla linkill4.’

* Niiden tulee olla euroméériisii.°

* Niiden tulee olla Euroopan talousalueelle
sijoittautuneiden yhteisdjen liikkeeseen
laskemia (tai takaamia)."

* Niiden tulee olla sijoituspalveluista
arvopaperimarkkinoilla 10. toukokuuta
1993 annetun Euroopan unionin neuvoston
direktiivin N:o 93/22/ETY"? médritelmin
mukaisesti sddnnellyilld markkinapaikoilla
listattuja tai noteerattuja arvopapereita tai
tietyilld EKP:n méidrittelemillé ei-sddnnel-
lyilld markkinapaikoilla listattuja, noteerat-
tuja tai kaupattavia arvopapereita.'> Maa-
ritellessdédn yksittdisten velkainstrument-
tien kelpoisuutta EKP saattaa myos ottaa
huomioon markkinoiden likviditeetin.

Vastapuolet eivit saa antaa vakuudeksi velka-
instrumentteja, joiden liikkeeseenlaskijana tai
takaajana on joko vastapuoli itse tai muu yhtei-
s0, joka on vastapuolen kanssa ldheisesti sidok-
sissa'#, vaikka nima velkainstrumentit olisikin
hyviksytty ykkoslistan arvopapereiksi; ilmaus
”lédheisesti sidoksissa” madritellddn luottolai-
tosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoitta-
misesta 20. maaliskuuta 2000 annetun Euroo-
pan parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston
direktiivin N:0 2000/12/EY artiklan 1 alakoh-
dassa 26.'5:16

9 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen

arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmien kdyttod koskevista
vihimmaisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden
jarjestelmien vilisistd hyviksytyistd linkeisti.

10 Euroina tai euron kansallisina ilmentymina.

11 Vaatimus, ettd liikkeeseen laskevan yhteison tulee olla
sijoittautunut Euroopan talousalueelle, ei koske kansainvilisid ja
ylikansallisia laitoksia.

12 EYVLL 141, 11.6.1993, 5. 27.

13 Sellaiset luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit,
jotka eivit ole tarkoin arvopapereihin kohdistuvaa yhteista
sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten madrdysten
yhteensovittamisesta 20. joulukuuta 1985 annetun Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 85/611/ETY, sellaisena kuin se
on muutettuna, artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien
mukaisia, hyviksytddn ykkoslistan arvopapereiksi vain, jos niitd
listataan tai noteerataan sddnnellyilld markkinapaikoilla siten
kuin sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla 10. toukokuuta
1993 annetussa Euroopan unionin neuvoston direktiivissd N:o 93/
22/ETY on maéritelty.

14 Vastapuolen on heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle
keskuspankille, jos silld on vakuutena arvopapereita, joihin on
tullut seuraavia muutoksia: vastapuolesta on tullut arvo-
papereiden liikkeeseenlaskija tai takaaja taikka vastapuolen ja
liikkeeseenlaskijan vilille on muodostunut ldheinen sidos.
Tillaisessa tapauksessa arvopaperin vakuusarvo lasketaan
seuraavana arvostuspdivinid nollaan ja keskuspankki joutuu
mahdollisesti pyytdimddn lisdd vakuuksia (ks. myds liite 6).
Vastapuolen on my6s poistettava arvopaperi vakuuksista mah-
dollisimman pian.

15 Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 2000/12/EY artiklan 1 alakohta
26 kuuluu seuraavasti:

“Laheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta, jossa kahden tai
useamman luonnollisen henkilén tai oikeushenkilon vililld on
sidossuhde:

(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai
vilillisesti mddrdysvallan kautta pidetddn hallussa vihintddn
20 prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai pidomasta, tai

(b) mddrdysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin N:o 83/349/
ETY artiklan 1 kohdassa 1 ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa
emoyrityksen ja tytdryhtion vilisen sidoksen kautta taikka
samanluonteisen minkd tahansa luonnollisen henkilén tai
oikeushenkilon ja yrityksen vilisen sidoksen kautta; myds
tytaryrityksen tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa
toimivan emoyrityksen tytaryritykseksi.

Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkilda tai oikeushenkiload
tai useampi luonnollinen henkilé tai oikeushenkilé on
madrdysvallan kautta pysyvisti sidoksissa yhteen ja samaan
henkil6on, katsotaan myds muodostavan liheisen sidoksen
tillaisten henkiléiden vilille.”

16 Tdmid madrdys ei koske 1) ldheisid sidoksia vastapuolen ja ETA-
maan julkisten viranomaisten vélilld (ml. tapaukset, joissa
julkinen viranomainen on liikkeeseenlaskijan takaaja),
2) kauppavekseleitd, joista vastapuolen ohella on vastuussa
ainakin yksi yhteis6 (muu kuin luottolaitos), 3) instrumentteja,
jotka ovat tarkoin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd
sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset)
koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méidrdysten
yhteensovittamisesta 20. joulukuuta 1985 annetun Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 85/611/ETY, sellaisena kuin se
on muutettuna, artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien
mukaisia, tai 4) tapauksia, joissa velkainstrumentit on erityisin,
kohtaan 3 verrattavin lainsdddénnéllisin keinoin suojattu.
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Kansalliset keskuspankit voivat paéttaa olla hy-
viaksymaéttd seuraavia instrumentteja, vaikka ne
on otettu ykkoslistalle:

* Velkainstrumentit, jotka erddntyvit ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpdivaa,
jossa niitd kdytetddn."”

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

Kaikkia ykkoslistan arvopapereita tulee voida
kiyttdd maasta toiseen koko euroalueella. Taima
merkitsee, ettd eurojirjestelmén kaikilla vasta-
puolilla tulee olla mahdollisuus kéyttda néité ar-
vopapereita joko kansallisten arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmien vilisten linkkien kautta tai
muin hyviksyttivin jarjestelyin saadakseen
luottoa sen jidsenvaltion kansalliselta keskus-
pankilta, johon vastapuoli on sijoittautunut
(ks. kohta 6.6).

Ykkoslistan arvopaperit kelpaavat kaikkiin
arvopaperipohjaisiin rahapoliittisiin operaa-
tioihin eli kdénteisoperaatioihin, suoriin kaup-
poihin ja maksuvalmiusluottoihin.

6.3  KAKKOSLISTAN ARVOPAPERIT

Ykkoslistan kelpoisuusvaatimukset tdyttdvien
velkainstrumenttien lisdksi kansalliset keskus-
pankit voivat hyvidksyd muita, kakkoslistan ar-
vopapereita, joilla on erityistd merkitystd niiden
kansallisten rahoitusmarkkinoiden ja pankkijér-
jestelmien kannalta. Kansalliset keskuspankit
asettavat kakkoslistan arvopapereille kelpoi-
suusvaatimukset alla mainittavien vaéhimmais-
vaatimusten mukaisesti. Erityiset kansalliset
kakkoslistan arvopapereiden kelpoisuusvaati-
mukset edellyttdvat EKP:n hyviaksyntdd. Kan-
salliset keskuspankit laativat ja ylldpitdvét kan-
sallisia kakkoslistoja. Listat ovat julkisia.'®

Kakkoslistan arvopapereiden on tdytettdvd seu-
raavat vahimmadisvaatimukset (ks. my®os tauluk-
ko 4):

EKP
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* Ne voivat olla (jalkimarkkinakelpoisia tai ei-
jalkimarkkinakelpoisia) velkainstrument-
teja, joilla on a) kiinted, ei-ehdollinen
lainapddoma ja b) sellainen korko, josta ei
voi aiheutua negatiivista kassavirtaa.
Lisdksi koron tulisi olla jokin seuraavista:
1) nollakorko, 2) kiinted korko tai
3) johonkin viitekorkoon sidottu vaihtuva
korko. Korko voi olla sidottu mahdollisiin
muutoksiin velkainstrumentin liikkeeseen-
laskijan luottokelpoisuusluokituksessa.
Myds inflaatioindekseihin sidotut jouk-
kolainat hyvdksytddn. Nididen ominai-
suuksien tulee olla voimassa velka-
instrumentin lopulliseen kuoletukseen asti.
Ne voivat olla myds osakkeita (joilla
kdyddan kauppaa sijoituspalveluista ar-
vopaperimarkkinoilla 10. toukokuuta 1993
annetun Euroopan unionin neuvoston
direktiivin N:o 93/22/ETY maéiritelmén
mukaisilla sddnnellyilld markkinoilla').
Kakkoslistan arvopapereiksi ei yleensd
hyviksyté sellaisia luottolaitosten liikkee-
seen laskemia velkainstrumentteja ja osak-
keita, jotka eivit tarkoin tdytd arvo-
papereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitus-
toimintaa harjoittavia yrityksid (yhteis-
sijoitusyritykset) koskevien lakien, ase-
tusten ja hallinnollisten méédrdysten yh-
teensovittamisesta 20. joulukuuta 1985
annetun Euroopan unionin neuvoston
direktiivin N:o 85/611/ETY?, sellaisena
kuin se on muutettuna Euroopan unionin
neuvoston direktiiveilld N:o 88/220/ETY,

17 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kadyttdd sellaisia
instrumentteja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne
rahapoliittiset operaatiot, joissa niitd kidytetddn, vastapuolet
joutuisivat korvaamaan tillaiset arvopaperit toisilla erdpdivéina
tai ennen sitd.

Listat julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja niitd
péivitetddn pdivittdin. Kansallisia kakkoslistoja julkistaessaan
kansalliset keskuspankit voivat pdattdd, ettd ne eivit julkista
tietoja kakkoslistaan siséltyvien arvopapereiden yksittdisistd
liikkeeseenlaskuista, liikkeeseenlaskijoista/velallisista tai
takaajista silloin, kun kyseessi ovat ei-jdlkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit tai epélikvidit velkainstrumentit, joilla on
erityispiirteitd. Sen sijaan kansalliset keskuspankit voivat jul-
kaista muita tietoja, joiden perusteella vastapuolet kaikkialla
euroalueella voivat helposti varmistua téllaisten arvopapereiden
vakuuskelpoisuudesta.

19 EYVLL 141, 11.6.1993, 5. 27.

20 EYVL L 375,31.12.1985,s. 3.
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22.3.1988,2' N:0 2001/107/EY, 21.1.2002,*
jaN:02001/108/EY, 21.1.2002,% artiklan
22 kohdan 4 mukaisia kriteereitd. EKP
voi kuitenkin antaa kansallisille keskus-
pankeille luvan ottaa néitd arvopapereita
keskuspankkien kakkoslistoille tietyin eh-
doin ja rajoituksin.

Niiden tulee olla sellaisten yhteisdjen
velkasitoumuksia tai osakkeita (tai ndi-
den takaamia), joiden arvopaperit kakkos-
listalleen ottanut kansallinen keskuspankki
katsoo olevan vakavaraisia. Takaus katso-
taan hyviksyttaviksi, jos takaaja on ehdoit-
ta ja peruuttamattomasti taannut ne vel-
voitteet, jotka liittyvét lainapddoman, ko-
ron ja arvopapereiden haltijoille arvopa-
pereiden perusteella maksettavien muiden
maksujen suorittamiseen, kunnes maksut
on kokonaan suoritettu. Takauksen on
oltava omavelkainen (velkasitoumuksesta
riippumatta). Veronkantoon oikeutettujen
julkisten yhteisdjen antamien takausten on
joko oltava omavelkaisia tai ne edellytetddn
muutoin maksettavan heti ja tdisméllisesti
maksuhdirion jidlkeen. Takaukseen perus-
tuvat takaajan velvoitteet katsotaan vé-
hintddn yhdenvertaisiksi ja maksettaviksi
samanaikaisesti (pari passu) takaajan kaik-
kien muiden vakuudettomien sitoumusten
kanssa. Takauksen on oltava EU:n ji-
senvaltion lain alainen, juridisesti pateva
ja sitova, ja se tulee voida panna
tdytdntoon** takaajaan ndhden. Takauksen®
juridisen patevyyden, sitovuuden ja tdy-
tdnt6onpanon oikeudellinen vahvistus on
laadittava muodoltaan ja sisdlloltddn
eurojirjestelmédn®® hyviksymaélld tavalla
ennen kuin takauksen kohteena oleva
arvopaperi voidaan katsoa vakuuskel-
poiseksi. Oikeudellista vahvistusta ei vaa-
dita, jos takaus on annettu emissiokohtaisen
luottokelpoisuusluokituksen saaneille velka-
instrumenteille tai jos takauksen antajina
ovat veronkantoon oikeutetut julkiset yh-
teisot.

* Niiden tulee olla helposti sen kansallisen
keskuspankin saatavilla, joka on ottanut ne
kakkoslistalleen.

* Niiden tulee sijaita euroalueella (siten,
ettd vakuuden asettamismenettelyyn ja
realisointiin sovelletaan euroalueeseen kuu-
luvan maan lakia).

* Niiden tulee olla euroméairiisia.”’

* Niiden tulee olla euroalueelle sijoit-
tautuneiden yhteisdjen liikkeeseen laskemia
(tai takaamia).

Vastapuolet eivit saa antaa vakuudeksi itse liik-
keeseen laskemiaan tai kanssaan lédheisesti si-
doksissa olevan yhteison®® liikkeeseen laskemia
velkasitoumuksia tai osakkeita, vaikka ne onkin
hyviéksytty kakkoslistan arvopapereiksi; ilmaus
”ldheisesti sidoksissa” madritellddn luottolai-
tosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoitta-
misesta 20. maaliskuuta 2000 annetun Euroo-
pan parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston

21 EYVLL 100, 19.4.1988,s. 31.

22 EYVLLA41,13.2.2002, s. 20.

23 EYVLLA41,13.2.2002, s. 35.

24 Taytiantéonpanovaatimukseen sovelletaan maksukyvyttomyyttd

tai konkurssia koskevaa lainsddddntdd, kohtuudenmukaisuutta

koskevia yleisid periaatteita ja muita vastaavia lakeja ja
periaatteita, joita sovelletaan takaajaan ja jotka yleisesti
vaikuttavat velkojien oikeuksiin takaajaan nahden.

Jos takaajan sijaintipaikka on muulla lainsdédéantoalueella kuin

silld, jonka lakia takaukseen sovelletaan, oikeudellisessa

vahvistuksessa on vahvistettava myds, ettd takaus on pitevi ja
saatettavissa voimaan takaajan sijaintipaikan lain mukaan.

Oikeudellinen vahvistus on jétettivd sen kansallisen kes-

kuspankin tarkastettavaksi, joka esittdd takauksen kohteena

olevan arvopaperin sisdllyttimistd vakuuskelpoisten arvo-
papereiden listaan. Tietyn arvopaperin esittdvé kansallinen
keskuspankki on yleensd sen maan kansallinen keskuspankki,
jossa arvopaperi listataan, jossa silld kdyddan kauppaa tai jossa
se noteerataan. Jos arvopaperi listataan monessa paikassa, asiaa
koskevat tiedustelut tulee toimittaa EKP:1le osoitteella ECB

Eligible Assets Hotline, Eligible-Assets.hotline@ecb.int.

27 Euroina tai euron kansallisina ilmentymina.

28 Kuten ykkoslistan arvopapereiden tapauksessa, vastapuolen on
heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle keskuspankille, jos
silld on vakuutena arvopapereita, joihin on tullut seuraavia
muutoksia: vastapuolesta on tullut arvopapereiden liikkee-
seenlaskija tai takaaja taikka vastapuolen ja liikkeeseenlaskijan
vilille on muodostunut ldheinen sidos. Tdllaisessa tapauksessa
arvopaperin vakuusarvo lasketaan seuraavana arvostuspéivini
nollaan ja keskuspankki joutuu mahdollisesti pyytdmadéan lisda
vakuuksia (ks. my®os liite 6). Vastapuolen on myos poistettava
arvopaperi vakuuksista mahdollisimman pian.

2

[o%

2

(=}

>3}

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Helmikuu 2004

LUKU 6

Vakuus-
kelpoiset
arvopaperit




Kelpoisuusvaatimukset

Arvopaperityyppi

Ykkoslista

EKP:n velkasitoumukset
Muut jalkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit V> ?

Kakkoslista

Jalkimarkkinakelpoiset velkainstrumentit
Ei-jélkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit "

Osakkeet, joilla kdydddn kauppaa
sdannellyilld markkinoilla

Maksu- ja toimitusmenettelyt

Instrumenttien tulee olla keskitetysti
talletettuina arvo-osuuksina kansallisissa
keskuspankeissa tai EKP:n vihimmaisvaati-
mukset tdyttdvissd arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmassa

Arvopapereiden tulee olla helposti sen
kansallisen keskuspankin saatavilla,
joka on ottanut ne kakkoslistalleen

Liikkeeseenlaskija

Keskuspankit

Julkinen sektori

Yksityinen sektori ¥

Kansainviliset ja ylikansalliset laitokset

Julkinen sektori
Yksityinen sektori

Luottokelpoisuus

Arvopaperin (tai sille hyvaksyttavin
takauksen antaneen ETA-maassa sijaitsevan
takaajan) on oltava luottokelpoisuudeltaan
hyvd EKP:n arvion mukaan

Arvopaperin (tai sille hyviksyttavan
takauksen antaneen euroalueella
sijaitsevan takaajan) on oltava
luottokelpoisuudeltaan hyvi sen
kansallisen keskuspankin arvion
mukaan, joka on ottanut arvopaperin
kakkoslistalleen

Liikkeeseenlaskijan (tai takaajan) ETAY Euroalue

sijoittautumispaikka

Arvopaperin sijaintipaikka Liikkeeseenlaskupaikka: ETA Euroalue ®
Selvityspaikka: euroalue

Valuutta Euro” Euro”

Toisessa jisenvaltiossa olevien Sallitaan Sallitaan

arvopapereiden kaytto

EKP

1) Velkainstrumentilla tulee olla seké a) kiinted, vapaa lainapddoma ettd b) sellainen korko, josta ei voi aiheutua negatiivista kassavirtaa.
Lisdksi koron tulisi olla jokin seuraavista: 1) nollakorko, 2) kiinted korko tai 3) johonkin viitekorkoon sidottu vaihtuva korko. Korko
voi olla sidottu mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituksessa. Myos
inflaatioindekseihin sidotut joukkolainat hyviksytddn. Ndiden ominaisuuksien tulee olla voimassa velkainstrumentin lopulliseen

kuoletukseen asti.

2) Ykkéslistalle ei oteta velkainstrumentteja, joilla on huonompi etuoikeus pddomaan ja/tai korkoihin kuin liikkeeseenlaskijan muilla
velkainstrumenteilla (timé koskee myds strukturoituun lainaan siséltyvia velkakirjoja, joilla on huonompi etuoikeus).

3)Sellaiset luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka eivit ole tarkoin arvopapereihin kohdistuvaa sijoitustoimintaa
harjoittavia yrityksié (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten méérdysten yhteensovittamisesta 20.
joulukuuta 1985 annetun Euroopan unionin neuvoston direktiivin N:o 85/611/ETY, sellaisena kuin se on muutettuna, artiklan 22
kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, hyviksytddan ykkoslistan arvopapereiksi vain, jos ne tayttivit seuraavat kaksi ehtoa.
Niiden liikkeeseenlaskulla tulee olla luottokelpoisuusluokitus, joka eurojarjestelmidn nikemyksen mukaan osoittaa, ettd
velkainstrumentti tayttdd tiukat luottokelpoisuusvaatimukset. Lainaohjelman mukaisesti liikkeeseen laskettujen velkainstrumenttien
vakuuskelpoisuutta arvioidaan lainaohjelman luokituksen perusteella. Toiseksi velkainstrumenttia tulee listata tai noteerata
sadnnellyilla markkinapaikoilla siten kuin sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla 10. toukokuuta 1993 annetussa Euroopan unionin
neuvoston direktiivissd N:0 93/22/ETY on médritelty.

4)Kakkoslistan arvopapereiksi ei yleensé hyviksyté sellaisia luottolaitosten liikkeeseen laskemia osakkeita ja velkainstrumentteja, jotka
eivit ole tarkoin arvopapereihin kohdistuvaa sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten madrdysten yhteensovittamisesta 20. joulukuuta 1985 annetun Euroopan unionin neuvoston direktiivin
N:o 85/611/ETY, sellaisena kuin se on muutettuna, artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia. EKP voi kuitenkin antaa
kansallisille keskuspankeille luvan ottaa néitéd arvopapereita keskuspankkien kakkoslistoille tietyin ehdoin ja rajoituksin.

5) Vaatimus, ettd liikkeeseen laskevan yhteison tulee olla sijoittautunut Euroopan talousalueelle, ei koske kansainvilisid ja ylikansallisia

laitoksia.

6) Siten, ettd vakuuden asettamismenettelyyn ja realisointiin sovelletaan euroalueen jasenvaltion lakia.
7)Euroina tai euron kansallisina ilmentymina.
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direktiivin N:0 2000/12/EY artiklan 1 alakoh-
dassa 26.%% 30

Kansalliset keskuspankit voivat pdattdd olla
hyvéiksymaéttd seuraavia arvopapereita, vaikka
ne on otettu kakkoslistalle:

* Velkainstrumentit, jotka erddntyvét ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpaivaa,
jossa niitd kidytetdédn.?!

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

* Osakkeet, joista saadaan mitd tahansa
maksuja tai joihin liittyy muu oikeus, joka
saattaa vaikuttaa niiden soveltuvuuteen
vakuutena sen rahapoliittisen operaation
erdpdivadn saakka, jossa niitd kdytetddn.

Kaikkia kakkoslistan arvopapereita tulee voida
kéyttdd maasta toiseen koko euroalueella. Tdma
merkitsee, ettd eurojirjestelmén kaikilla vasta-
puolilla tulee olla mahdollisuus kéyttda néité ar-
vopapereita joko kansallisten arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmien vilisten linkkien kautta tai
muin hyviksyttdvin jirjestelyin saadakseen
luottoa sen jdsenvaltion kansalliselta keskus-
pankilta, johon vastapuoli on sijoittautunut (ks.
kohta 6.6).

Kakkoslistan arvopaperit kelpaavat kiytetta-
viksi kddnteisissd avomarkkinaoperaatioissa ja

maksuvalmiusluotoissa. Niité ei yleensa kdyteta
eurojirjestelmén suorissa kaupoissa.

29 Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 2000/12/EY artiklan 1 alakohta
26 kuuluu seuraavasti:

”Liaheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta, jossa kahden tai
useamman luonnollisen henkilon tai oikeushenkil6n vélillad on
sidossuhde:

(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai
vilillisesti mddrdysvallan kautta pidetddn hallussa vihintddn
20 prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai padomasta, tai

(b) mddrdysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY
artiklan 1 kohdassa 1 ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa emo-
yrityksen ja tytdryhtion vilisen sidoksen kautta taikka sa-
manluonteisen minké tahansa luonnollisen henkilon tai oi-
keushenkilon ja yrityksen vilisen sidoksen kautta; myds ty-
tiryrityksen tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa
toimivan emoyrityksen tytaryritykseksi.

Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkil$ tai oikeushenkiloa
tai useampi luonnollinen henkild tai oikeushenkild on
madrdysvallan kautta pysyvisti sidoksissa yhteen ja samaan
henkil6on, katsotaan myds muodostavan liheisen sidoksen
tallaisten henkil6iden vilille.”

30 Kuten ykkoslistan arvopapereiden tapauksessa, timad méadrays ei

koske 1) liheisid sidoksia vastapuolen ja ETA-maan julkisten

viranomaisten vélilld (ml. tapaukset, joissa julkinen viran-
omainen on liikkeeseenlaskijan takaaja), 2) kauppavekseleitd,
joista vastapuolen ohella on vastuussa ainakin yksi yhteiso (muu
kuin luottolaitos), 3) instrumentteja, jotka ovat tarkoin
arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien,

asetusten ja hallinnollisten médardysten yhteensovittamisesta 20.

joulukuuta 1985 annetun Euroopan unionin neuvoston direktiivin

N:o 85/611/ETY, sellaisena kuin se on muutettuna, artiklan 22

kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, tai 4) tapauksia,

joissa velkainstrumentit on erityisin, kohtaan 3 verrattavin
lainsdddannoéllisin keinoin suojattu.

Kuten ykkoslistan arvopapereiden tapauksessa, jos kansalliset

keskuspankit sallisivat kiyttdd sellaisia instrumentteja, jotka

ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne rahapoliittiset
operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet joutuisivat
korvaamaan téllaiset arvopaperit toisilla erdpdivina tai ennen

Sitd.

3
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6.4  RISKIENHALLINTAMENETELMAT
Eurojirjestelmin rahapoliittisissa operaatioissa
kaytettdvien arvopapereiden riskeji valvotaan,
jotta eurojérjestelmaéd voitaisiin suojata talou-
dellisilta tappioilta siind tapauksessa, ettd arvo-
paperit joudutaan realisoimaan vastapuolen lai-
minly6nnin takia. Eurojirjestelmén kdytdssa
olevia riskienhallintamenetelmia kuvataan kehi-
kossa 7.

RISKIENHALLINTAMENETELMAT

YKKOSLISTAN ARVOPAPEREIHIN
SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT
Eurojarjestelma kayttaa erityisié riskienhallin-
tamenetelmié vastapuolen tarjoamien arvopape-
reiden tyypisté riippuen. EKP paattda ykkoslis-
tan arvopapereihin sovellettavista riskienhallin-
tamenetelmistd. Ykkoslistan arvopapereiden
riskienhallintamenetelmit ovat yleisesti ottaen

6.4.1

Eurojdrjestelmd soveltaa nykyisin seuraavia riskienhallintamenetelmia

* Markkina-arvon aliarvostus

EKP

Eurojdrjestelmd kayttaa arvopapereiden arvostuksessa menetelméd, jolla arvopaperin arvo
lasketaan sen markkina-arvona vahennettyna tietylld prosenttimadralld (haircut).

Vaihtelumarginaali (marking to market)

Eurojérjestelma edellyttad, ettd likviditeettia lisdavissa kddnteisoperaatioissa kiytettdvien
arvopapereiden aliarvostuksella korjattu markkina-arvo sdilyy vaaditulla tasolla jatkuvasti.
Jos arvopaperin sddnndllisin vélein arvioitu arvo laskee tiettyd tasoa pienemmaksi,
vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisda arvopapereita tai
rahaa (vakuuksien muutospyyntd). Jos arvopaperin arvo uudelleenarvostuksessa vastaavasti
ylittdd tietyn tason, ylimddrdiset arvopaperit tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle.
(Vaatimuksen laskeminen on esitetty kehikossa 11.)

Télla hetkelld eurojarjestelma ei kdytd seuraavia riskienhallintamenetelmid

Alkumarginaalit

Eurojéarjestelmé saattaa soveltaa alkumarginaalia likviditeettid lisddvissd kéédnteis-
operaatioissa. Vastapuolten toimittamien arvopapereiden arvon olisi tdlldin oltava vahintidén
yhté suuri kuin eurojérjestelmian myontdman likviditeetin arvon ja alkumarginaalin summa.

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

Lisidtakaukset
Eurojarjestelma voi vaatia vakavaraisten yhteisojen antamia lisdtakauksia hyvéaksyédkseen
tietyt arvopaperit.

Kiytosta poistaminen
Eurojirjestelma voi poistaa tietyt arvopaperit kiytostdan rahapoliittisissa operaatioissa.

Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
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YKKOSLISTAN ARVOPAPEREIDEN LIKVIDIYSLUOKAT'

I luokka II luokka I1I luokka IV luokka
Keskushallinnon Alueellisten ja Perinteiset Omaisuus-
liikkkeeseen laskemat paikallisviranomaisten Pfandbrief-tyyppiset vakuudelliset
velkainstrumentit liikkkeeseen laskemat velkainstrumentit arvopaperit?
velkainstrumentit
Keskuspankkien Pfandbrief-tyyppiset Luottolaitosten
liikkkeeseen laskemat jumbolainat®* liikkkeeseen laskemat
velkainstrumentit® velkainstrumentit
Valtiosidonnaisten Yritysten ja muiden
laitosten liikkeeseen  liikkeeseenlaskijoiden
laskemat liikkeeseen laskemat
velkainstrumentit® velkainstrumentit®
Ylikansallisten
laitosten liikkeeseen
laskemat
velkainstrumentit

Yleensi likvidiysluokka madrdytyy liikkeeseenlaskijaryhmén mukaan. Poikkeuksena tdstd ovat kaikki omaisuusvakuudelliset

arvopaperit, jotka kuuluvat I'V likvidiysluokkaan liikkeeseenlaskijan ryhmasté riippumatta, ja Pfandbrief-tyyppiset jumbolainat, jotka
kuuluvat II likvidiysluokkaan, vaikka muut luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit kuuluvat I1I likvidiysluokkaan.

w N

laskemat velkainstrumentit siséltyvit I likvidiysluokkaan.

&

Omaisuusvakuudelliset arvopaperit kuuluvat I'V likvidiysluokkaan liikkeeseenlaskijan ryhméstd riippumatta.
EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset ja kansallisten keskuspankkien omissa maissaan ennen euron kiyttdonottoa liikkeeseen

Instrumentit luetaan kuuluviksi Pfandbrief-tyyppisiin jumbolainoihin vain, jos niiden emissioiden volyymi on vihintddn 500 miljoonaa

euroa ja jos vihintddn kaksi markkinatakaajaa antaa niille sddnnéllisesti osto- ja myyntinoteeraukset.

w

Ainoastaan EKP:n valtiosidonnaisiksi laitoksiksi luokittelemien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat arvopaperit kuuluvat II

likvidiysluokkaan. Muiden valtiosidonnaisten laitosten liikkeeseen laskemat arvopaperit kuuluvat I1I likvidiysluokkaan.

yhdenmukaiset koko euroalueella.’* Ykkoslis-
tan arvopapereiden riskienhallinta kattaa seu-
raavat keskeiset alueet:

Vakuuskelpoiset ykkdslistan arvopaperit
jaetaan neljddn likvidiysluokkaan liik-
keeseenlaskijaryhmén ja arvopaperityy-
pin perusteella siten, ettd likvidiys véhenee
siirryttdessd luokasta I luokkiin II, IIT ja I'V.
Vakuuskelpoisten arvopapereiden jako nel-
jaan likvidiysluokkaan esitetddn kehikos-
sa 8.

Yksittdisiin velkainstrumentteihin sovelle-
taan erityistd “markkina-arvon aliarvos-
tusta”. Aliarvostuksessa vihennetédn tietty
prosenttimddrd arvopaperin markkina-
arvosta. Aliarvostuksen suuruus mééraytyy

velkainstrumenttien jiljelld olevan matu-
riteetin ja koron mukaan, kuten kehikoissa
9ja 10 on esitetty.

Kaikkien ykkoslistan kiinted- ja nolla-
korkoisten instrumenttien markkina-ar-
von aliarvostusprosentit on esitetty kehi-
kossa 9.

32 Koska vastapuolten arvopaperitoimituksissa kansallisille

3

8}

keskuspankeille saatetaan jasenvaltioiden toiminnallisten erojen
takia noudattaa eri menettelytapoja (kansallisessa keskus-
pankissa oleva vakuussammio tai yksildityihin arvopapereihin
perustuvat takaisinostosopimukset), arvostuksen ajoituksessa ja
muissa riskienhallinnan kdytannoissé voi esiintyd vihaisid eroja.
Kiintedkorkoisten arvopapereiden aliarvostusprosentteja
voidaan soveltaa myds sellaisiin velkainstrumentteihin, joiden
korko on sidottu mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin
liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituksessa, tai inflaatio-
indeksiin sidottuihin joukkovelkakirjalainoihin.
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VAKUUSKELPOISIIN YKKOSLISTAN KIINTEA- JA NOLLA
SOVELLETTAVAT ALIARVOSTUSPROSENTIT

Likvidiysluokat (%)

KORKOISIIN INSTRUMENTTEIHIN

e I luokka 1T luokka 11T luokka 1V luokka
Jéljelld oleva
maturiteetti Kiinted-  Nolla- Kiinted-  Nolla- Kiinted-  Nolla- Kiinted- Nolla-
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 3,5 3,5
3-5 2,5 3 3,5 4 4,5 5 5,5 6
5-7 3 3,5 4,5 5 5,5 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

+ Kaikkiin ykkoslistan kddnteisesti vaihtuva- o
korkoisiin instrumentteihin sovelletaan
kehikon 10 markkina-arvon aliarvostuksia.
Tiassd kehikossa aliarvostukset ovat samat
kaikille likvidiysluokille.

e Vaihtuvakorkoisiin* velkainstrumentteihin
sovellettava markkina-arvon aliarvostus on
sama kuin kiintedkorkoisten instrumenttien
nollasta yhteen vuoteen ulottuvassa matu-
riteettiluokassa jaoteltuna sen likvidiys-
luokan mukaan, johon instrumentti kuuluu.

34

VAKUUSKELPOISIIN YKKOSLISTAN KAANTEISESTI VAIH
SOVELLETTAVAT ALIARVOSTUSPROSENTIT

Jiljelld oleva
maturiteetti (v)

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Helmikuu 2004

Useantyyppisid koronmaksuja sisdltdviin
velkainstrumentteihin sovelletaan riskien-
hallintamenetelméi, joka ottaa huomioon
vain instrumentin jdljelld olevat koronmak-
sut. Téllaisiin instrumentteihin sovelletaan
markkina-arvon aliarvostusta, joka on suu-

Kuponkimaksu katsotaan vaihtuvakorkoiseksi maksuksi, jos
korko on sidottu viitekorkoon ja jos titd korkoa vastaava
koronasetantakausi ei ole vuotta pidempi. Kuponkimaksut, joissa
koronasetantakausi on pidempi kuin vuosi, katsotaan
kiintedkorkoisiksi maksuiksi; kiintedkorkoisten instrumenttien
aliarvostus mdédrdytyy instrumentin jéljelld olevan maturiteetin
mukaan.

TUVAKORKOISIIN INSTRUMENTTEIHIN

Kiinteisesti
vaihtuvakorkoinen
instrumentti (%)
2
7
10
12
17
25



VAKUUKSIEN MUUTOSPYYNTOJEN LASKEMINEN

Vakuuskelpoisten arvopapereiden kokonaisméadrd J (j = .:std J:hin; arvolla Cj,, ajankohtana
t ), joka vastapuolen on toimitettava likviditeettid lisddviin operaatioihin [ (i = 1:std I:hin;

madrilli L, ajankohtana ), mairdytyy seuraavan kaavan mukaan:

)

l

J
ZL,;; < Z}(I_hj) Cj,t
j=

Téssd i=]
hj vakuuskelpoiseen arvopaperiin j sovellettava markkina-arvon aliarvostus.

T on uudelleenarvostusten vélinen aika. Vakuuksien muutospyynto perustuu ajankohtana ¢+7
laskelmaan

I
M= ZLi,HT - (1 - hj ) Cj,t+1' (2)
i=1

1M~

J

Kansalliset keskuspankit voivat vakuudenhallintajirjestelmiensd toiminnallisista
ominaisuuksista riippuen ottaa huomioon myds mydnnetystd luotosta kertyneen koron
laskiessaan avointen operaatioiden vakuusmuutospohjaa.

Vakuuksien muutospyynto toteutuu vain tietyn kynnyspistetason ylittyessa.

k=0,5 % tarkoittaa kynnystd. Korvamerkintédjirjestelméssé (/=1), vakuuksien muutospyynto
toteutuu, kun

M,.. >k-L (vastapuoli maksaa vakuuden kansalliselle keskuspankille) tai

ittt

M,.. <—k-L;, (kansallinen keskuspankki palauttaa vakuuden vastapuolelle).

Sammiojarjestelmassd vastapuolen on toimitettava lisdd arvopapereita sammioon, jos

Kéadnteisesti vastapuolen kéytettdvissd olevan pdivinsisdisen luoton (IDC) maiara
sammiojérjestelméssa voidaan laskea seuraavasti:

I
IDC=-M,, +k-Y L, (jospositiivinen)

i1+
i=1

Seka korvamerkintd- ettd sammiojarjestelmissad vakuuksien muutospyynndilld varmistetaan, ettd
edelld olevassa kohdassa (1) laskettu suhde palautuu ennalleen.

rin mahdollinen instrumentin jdljelld olevan ¢ Riippuen sekd lainsdddédnndstd ettd kan-

maturiteetin ja jdljelld olevien koronmak- sallisista toimintatavoista kansalliset

sutyyppien perusteella. keskuspankit sallivat arvopapereiden sam-

mioimisen ja/tai edellyttavit kussakin yksit-

Markkina-arvon aliarvostusta ei sovelleta tdisessd operaatiossa kdytettdvien arvo-

likviditeettid vihentdviin operaatioihin. papereiden "korvamerkintdd”. Sammiojar-
EKP
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jestelmissd (pooling system) vastapuoli
varaa riittdvin mdardn arvopapereita kes-
kuspankin kdyttoon tiltd saatujen luottojen
vakuudeksi. Yksittdiset arvopaperit eivit
siten liity mihinkddn tiettyyn luotto-
operaatioon. Sen sijaan korvamerkintdjar-
jestelmissd (earmarking system) kukin
luotto-operaatio liittyy tiettyihin tun-
nistettavissa oleviin arvopapereihin.

* Arvopaperit arvostetaan pdivittdin. Kan-
salliset keskuspankit laskevat péivittdin
arvopapereiden vaaditun arvon ottaen huo-
mioon luottokannan muutokset, kohdassa
6.5 miadritellyt arvostusperiaatteet ja vaa-
ditun markkina-arvon aliarvostuksen.

+ Jos arvopaperit eivit arvostuksen jalkeen
vastaa tuona paivana laskettuja vaatimuksia,
aiheuttaa timd pyynnén muuttaa vakuuksia
tilanteen tasapainottamiseksi. Jotta muutos-
pyyntdihin ei jouduttaisi tarpeettoman
usein, kansallisissa keskuspankeissa voidaan
soveltaa kynnyspistettd, joka on 0,5 %
myonnetyn likviditeetin maéérastd. Kul-
loisestakin lainsddddnndsté riippuen kan-
salliset keskuspankit voivat edellyttda, ettd
muutospyyntdihin vastataan joko arvo-
papereiden lisdtoimituksilla tai maksu-
suorituksilla. Jos arvopapereiden markkina-
arvo laskee alle alemman kynnyspisteen,
vastapuolen on toimitettava lisdd arvo-
papereita (tai rahaa). Jos taas arvopapereiden
markkina-arvo niiden uudelleenarvostuksen
jilkeen ylittdd ylemmdn kynnyspisteen,
asianomainen kansallinen keskuspankki
palauttaa ylimaaraiset arvopaperit (tai rahan)
vastapuolelle (ks. kehikko 11).

* Sammiojarjestelmissd vastapuolet voivat
pdivittdin korvata arvopapereita toisilla
arvopapereilla.

* Korvamerkintdjarjestelmissd kansalliset
keskuspankit saattavat antaa luvan korvata
arvopaperit toisilla.

* EKP voi milloin tahansa poistaa yksittdisid
velkainstrumentteja ykkoslistalta.®
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6.4.2 KAKKOSLISTAN ARVOPAPEREIHIN
SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Kakkoslistan arvopapereiden asianmukaisista

riskienhallintamenetelmistd vastaa se kansalli-

nen keskuspankki, joka on ottanut arvopaperit
omalle kakkoslistalleen. Kansallisten keskus-
pankkien riskienhallintamenetelmat edellyttavit

EKP:n hyviksyntdd. Eurojarjestelmén tavoittee-

na on varmistaa, ettei euroalueella harjoiteta

syrjintdd kakkoslistan arvopapereiden riskien-
hallintamenetelmié perustettaessa. Kakkoslistan
arvopapereihin sovellettava markkina-arvon ali-
arvostus kuvastaa niitd erityisié riskejd, joita
ndihin arvopapereihin liittyy, ja on kiytintona
vahintddn yhta tiukka kuin ykkdslistan arvopa-
pereiden markkina-arvon aliarvostus. Markki-
na-arvon aliarvostusten méérittimiseksi kak-
koslistan arvopaperit jactaan rahoituksellisten
ominaisuuksiensa ja likvidiytensé perusteella
neljddn luokkaan. Kakkoslistan arvopapereiden
likvidiysluokat ja markkina-arvon aliarvostuk-
set ndkyvit kehikossa 12.

Kansalliset keskuspankit esittivit ja EKP viime
kédessd hyviksyy kakkoslistan arvopapereiden
luokittelemisen seuraaviin likvidiysluokkiin:

1. Osakkeet

2. Jdlkimarkkinakelpoiset likvidiydeltddn

rajalliset velkainstrumentit

Valtaosa kakkoslistan arvopapereista kuu-
luu tdhdn luokkaan. Vaikka arvopaperit
saattavat jossakin médrin poiketa toisistaan
likvidiydeltddn, ne ovat yleensd samanlaisia
siind suhteessa, ettd niilld on pienet jalki-
markkinat, niiden hintoja ei vélttimatti
noteerata paivittdin ja niilld tehdyt tavan-
omaisen suuruiset kaupat saattavat vai-
kuttaa hintoihin.

35 Velkainstrumentti, joka on kidytossé jossakin eurojirjestelmin
luotto-operaatiossa ajankohtana, jolloin se poistetaan ykkos-
listalta, on poistettava vakuuskiytostd mahdollisimman pian.
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KAKKOSLISTAN ARVOPAPEREIHIN SOVELLETTAVAT ALIARVOSTUSPROSENTIT

1) Osakkeisiin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:
Kaikkiin vakuuskelpoisiin osakkeisiin sovelletaan 22 prosentin markkina-arvon ali-
arvostusta.

2) Jilkimarkkinakelpoisiin likvidiydeltidn rajallisiin velkainstrumentteihin sovellettava
markKina-arvon aliarvostus:'

Jédljelld oleva maturiteetti (v) Kiintedkorkoinen (%) Nollakorkoinen (%)
0-1 2 2

1-3 3,5 3,5

3-5 5,5 6

5-7 6,5 7

7-10 8 10

>10 12 18

Kidinteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:
Kakkoslistan kédédnteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon
aliarvostus on sama kuin ykkoslistan kdanteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin
sovellettava markkina-arvon aliarvostus.

3) Epilikvideihin velkainstrumentteihin, joilla on erityispiirteiti, sovellettava
markkina-arvon aliarvostus:

Jéljelld oleva maturiteetti (v) Kiintedkorkoinen (%) Nollakorkoinen (%)
0-1 4 4
1-3 8 8
3-5 15 16
5-7 17 18
7-10 22 23
>10 24 25

4) Ei-jilkimarkkinakelpoisiin velkainstrumentteihin sovellettava markkina-arvon
aliarvostus:
Kauppavekselit: 4 % instrumenteissa, joiden jaljelld oleva maturiteetti on 6 kuukautta
tai vihemmaén
Pankkilainat: 12 % lainoissa, joiden jiljelld oleva maturiteetti on 6 kuukautta
tai vihemman
22 % lainoissa, joiden jéljelld oleva maturiteetti on
vahintddn 6 kuukautta mutta enintéén 2 vuotta
Kiinteistovakuudelliset velkasitoumukset: 22 %.

1 Kakkoslistalle ei yleensd hyviksyta sellaisia luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja, jotka eivit ole tarkoin
arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksia (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja
hallinnollisten médrdysten yhteensovittamisesta 20. joulukuuta 1985 annetun Euroopan unionin neuvoston direktiivin N:o 85/611/ETY,
sellaisena kuin se on muutettuna, artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia. EKP voi kuitenkin antaa kansallisille

keskuspankeille luvan ottaa nditd arvopapereita keskuspankkien kakkoslistoille tietyin ehdoin ja rajoituksin. Néihin instrumentteihin
sovelletaan kakkoslistan arvopapereiden aliarvostusta lisdttyné 10 prosenttiyksikolla.
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3. Epdlikvidit velkainstrumentit, joilla on

erityispiirteitd

Nédmé arvopaperit ovat jossakin suhteessa
jalkimarkkinakelpoisia, mutta niiden rea-
lisointi markkinoilla vaatii tavanomaista pi-
temméin ajan. Tdmé pdtee sellaisiin arvo-
papereihin, jotka eivét yleensd ole jalki-
markkinakelpoisia, mutta joilla on jalki-
markkinakelpoisuutta luovia erityispiirtei-
td, kuten esimerkiksi markkinahuutokaup-
pamenettely (jos arvopapereita on realisoi-
tava) ja hinnan piivittdinen arvostus.

4. Ei-jilkimarkkinakelpoiset velkainstrumentit
Nédmé instrumentit ovat kdytdnndssd ei-
jalkimarkkinakelpoisia, joten niiden likvi-
diys on joko erittdin vdahdinen tai olematon.

Kakkoslistan vaihtuvakorkoisiin velkainstru-
mentteihin ja useantyyppisid koronmaksuja si-
sdltdviin velkainstrumentteihin sovelletaan sa-
moja sddntdjd kuin ykkdoslistan arvopapereihin,
ellei EKP toisin pdatd.

Kansalliset keskuspankit soveltavat kakkoslis-
tan arvopapereiden vakuusmuutospyynndissa
samaa kynnyspistettd (jos sellaisesta on sovit-
tu) kuin ykkoslistan arvopapereiden tapaukses-
sa. Kakkoslistan arvopapereita hyviksyessdan
kansalliset keskuspankit voivat myos soveltaa
limiittejd, vaatia lisdtakauksia ja milloin tahan-
sa poistaa yksittdisid arvopapereita kakkoslis-
toiltaan.

6.5  ARVOPAPEREIDEN ARVOSTUSPERIAATTEET

Maidrittdessddn kddnteisoperaatioissa kiytetta-
vien arvopapereiden arvoa eurojirjestelma nou-
dattaa seuraavia periaatteita:

* Eurojérjestelmad yksiloi kullekin jélki-
markkinakelpoiselle ykkos- tai kakkoslistan
kelpoisuusvaatimukset tdyttdvélle arvo-
paperille yhden viitehintaldhteen. Jos
arvopapereita listataan tai noteerataan tai
niilld kdyddan kauppaa useammassa kuin
yhdessd markkinapaikassa, vain yhtd ndisté
markkinapaikoista kdytetddn hintaldhteena.
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* FEurojéirjestelmd maédrittdd kunkin viite-
markkinapaikan edustavimman hinnan, jota
kdytetddn markkina-arvojen laskemiseen.
Jos useampia kuin yksi hinta noteerataan,
kdytetddn alinta hintaa (normaalisti osto-
hinta).

+ Jidlkimarkkinakelpoisten arvopapereiden
arvo lasketaan arvostuspdivdd edeltdvin
pankkipdivin edustavimman hinnan pe-
rusteella.

+ Ellei tietylle arvopaperille ole saatavissa
edustavaa hintaa arvostuspéivéa edeltdvalti
pankkipdivaltd, kdytetddn viimeistd kau-
pantekohintaa. Jos kaupantekohintaakaan
ei ole kéytettdvissd, asianomainen kan-
sallinen keskuspankki méirittdd hinnan
ottaen huomioon sen hinnan, jolla arvo-
paperilla on kidyty viimeksi kauppaa vii-
temarkkinoilla.

e Velkainstrumentin markkina-arvo lasketaan
kertynyt korko mukaan lukien.

+ Kansallisten oikeusjérjestelmien ja toi-
mintatapojen erojen takia arvopaperista
kédnteisoperaation voimassaoloaikana saa-
tua tuottoa (esimerkiksi kuponkimaksu)
saatetaan kdsitelld eri tavoin kansallisissa
keskuspankeissa. Jos tuotto siirretddn vas-
tapuolelle, kansalliset keskuspankit varmis-
tavat ennen sen siirtoa, ettd operaatiot py-
syvdt tdysimddrdisesti katettuina riittdvalla
madrdllda vakuusmateriaalia. Kansalliset
keskuspankit pyrkivdt varmistamaan, etté
tuoton késittelyn taloudellinen vaikutus
vastaa tilannetta, jossa tuotto siirretddn
vastapuolelle maksupdivand.’’

36 EKP voi hyviksyd, ettd joidenkin kakkoslistan vaihtuva-
korkoisten arvopapereiden tapauksessa markkina-arvon ali-
arvostuksessa tarvittava instrumentin jéljelld oleva maturiteetti
madritellddn koron uudelleenasetantaperiodiksi. Hyviksynta
edellyttdd, ettd koron uudelleenasetanta toteutetaan yksiselit-
teiselld, selkedlld ja markkinakdytédntdjen mukaisella tavalla.

37 Kansalliset keskuspankit voivat péaattdd olla hyviaksymattd
kédnteisoperaatioihin velkainstrumentteja ja osakkeita, joiden
tuotto (esimerkiksi kuponkimaksu) tai joihin liittyvd maksu
(tai muu osakkeeseen liittyvi oikeus, joka saattaa vaikuttaa
sen kdytettdvyyteen operaatioissa) syntyy ajalta ennen
rahapoliittisen operaation erdpdivii (ks. kohdat 6.2 ja 6.3).



* Se kansallinen keskuspankki, joka on
ottanut ei-jdlkimarkkinakelpoisen kakkos-
listan arvopaperin omalle kakkoslistalleen,
méadrittdd arvostusperiaatteet erikseen.

6.6  TOISESSA JASENVALTIOSSA OLEVIEN
VAKUUSKELPOISTEN ARVOPAPEREIDEN
KAYTTO

Eurojérjestelmén vastapuolet voivat kdyttdd va-
kuuskelpoisia arvopapereita, jotka sijaitsevat
toisessa jdsenvaltiossa, ts. ne voivat hankkia
luottoa sijoittautumisjasenvaltionsa kansallisel-
ta keskuspankilta toisessa jdsenvaltiossa olevia
arvopapereita vastaan. Toisessa jdsenvaltiossa
olevaa vakuusmateriaalia on voitava kéyttda
koko euroalueella kaikkien sellaisten operaa-
tioiden suorittamiseksi, joissa eurojirjestelma
myontéd likviditeettid vakuuskelpoisia arvopa-
pereita vastaan. Kansalliset keskuspankit (ja
EKP) ovat kehittdneet menetelmén, jolla var-
mistetaan, ettd kaikkia euroalueella liikkeeseen
laskettuja tai talletettuja vakuuskelpoisia
arvopapereita voidaan kayttdd kaikissa
jasenvaltioissa. Menetelmdad kutsutaan kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimalliksi. Tdssd mallissa
kansalliset keskuspankit toimivat toistensa (ja

EKP:n) omaisuudenséilyttdjind (’kirjeenvaihta-
jina”) eli sailyttavit toistensa arvopapereita, jot-
ka on hyvéksytty niiden paikallisiin sdilytys- tai
selvitysjarjestelmiin. Erditd erityisratkaisuja
voidaan soveltaa ei-jdlkimarkkinakelpoisiin
instrumentteihin tai sellaisiin kakkoslistan epa-
likvideihin arvopapereihin, joilla on erityispiir-
teitd ja joita ei voida siirtdd arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmén kautta.’® Kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin avulla arvopapereita voi-
daan kdyttdd kaikentyyppisten eurojirjestelmén
luotto-operaatioiden vakuutena. Kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimallin lisdksi voidaan kayttaa
EU-maiden arvopaperikaupan selvitysjérjestel-
mien vilisid hyviksyttyja linkkejd arvopaperei-
den siirtdmiseksi maasta toiseen.*

38 Lisidtietoja on esitteessd “Correspondent Central Banking Model
Brochure”, joka on saatavissa EKP:n www-sivustosta
(www.ecb.int).

39 Mikili kansallisella keskuspankilla on tili toisessa maassa
sijaitsevassa arvopaperikaupan selvitysjéarjestelmassd, vakuus-
kelpoisia arvopapereita voidaan kdyttda timdn tilin kautta, jos
eurojirjestelmd on hyviksynyt tilin kdyton. Irlannin kes-
kuspankki ja rahoitustarkastus (Central Bank and Financial
Services Authority of Ireland) sai elokuussa 2000 luvan avata
tdllaisen tilin Euroclear-selvitysjdrjestelméssd. Tilin kautta
voidaan kidyttdd kaikkia Euroclearissa sdilytettavid vakuus-
kelpoisia arvopapereita, mukaan lukien sellaiset vakuus-
kelpoiset arvopaperit, jotka on siirretty Eurocleariin
hyviksyttyjen linkkien vilitykselld.
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6.6.1 KIRJEENVAIHTAJAKESKUSPANKKIMALLI
Oheinen kuvio 3 havainnollistaa kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin toimintaa.

Kaikki kansalliset keskuspankit pitdvét toisil-
leen arvopaperitilejd mahdollistaakseen toisessa
jasenvaltiossa olevien vakuuskelpoisten arvo-
papereiden kdyton. Kirjeenvaihtajakeskuspank-
kimallin mukainen menettely riippuu siitd, onko
vakuuskelpoiset arvopaperit korvamerkitty tiet-
tyyn yksittdiseen operaatioon vai onko ne sam-
mioitu.*

*  Korvamerkintdjdrjestelméssé vastapuolen
kotimaan keskuspankin hyvéksyttyd vasta-
puolen luottopyynndn vastapuoli antaa
ohjeet (tarvittaessa oman omaisuuden-
sdilyttdjdnsd kautta) sen maan arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelméén, jossa
vastapuolen arvopapereita sdilytetdén,
ndiden arvopapereiden siirtimiseksi tuon
maan keskuspankkiin kotimaan keskus-
pankin lukuun. Kun kirjeenvaihtajakeskus-
pankki on ilmoittanut kotimaan keskus-
pankille ottaneensa vakuuden vastaan,
kotimaan keskuspankki siirtdd rahat
vastapuolelle. Keskuspankit eivit siirrd
varoja ennen kuin ne ovat varmoja, ettd
kirjeenvaihtajakeskuspankki on vastaanot-
tanut vastapuolen arvopaperit. Pystydkseen

Kuvio 3. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

noudattamaan maksu- ja toimitusaikoja
vastapuolet voivat tallettaa arvopapereita
etukdteen kirjeenvaihtajakeskuspankkeihin
kotimaan keskuspankkiensa lukuun kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimallin mukaista menet-
telyd hyviksi kdyttéen.

e Sammiojdrjestelmdssd vastapuoli voi
milloin tahansa siirtdd arvopapereita
kirjeenvaihtajakeskuspankkiin kotimaan
keskuspankin lukuun. Kun kirjeenvaihta-
jakeskuspankki on informoinut kotimaan
keskuspankkia arvopapereiden vastaan-
otosta, kotimaan keskuspankki siirtdd nima
arvopaperit vastapuolen sammiotilille.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli on vasta-
puolten kdytossd klo 9.00-16.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa) jokaisena eurojarjestel-
mén pankkipdivdnd. Vastapuolen, joka haluaa
kayttda 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 liséiksi huolehdittava siitd, ettd raha-
poliittisten operaatioiden vakuudet toimitetaan

40 Lisdtietoja kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia koskevassa
esitteessd "Correspondent Central Banking Model”.

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kiyttid maahan B talletettuja vakuuskelpoisia arvopapereita hankkiakseen luottoa maan A kansalliselta

keskuspankilta.

Vakuutta

L Luotto
koskevat tiedot
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Kansallinen keskuspankki B

Arvopaperikaupan selvitysjarjestelma

Omaisuudensailyttéja



Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maassa B olevassa arvopaperikaupan selvitysjérjestelméssé liikkeeseen laskettuja vakuuskelpoisia
arvopapereita jarjestelmén sekd maassa A olevan arvopaperikaupan selvitysjérjestelman valisen linkin vélitykselld hankkiakseen luottoa

maan A kansalliselta keskuspankilta.

+ Siirto-ohjeet

Vastapuoli A I

MAA A i
Kansallinen keskuspankki A I
+ Vakuutta
koskevat tiedot
Arvopaperikaupan --- .
Luotto selvitysjérjestelmi A >
Arvopapgrikaupan

selvitysjarjestelma A
pitda arvapapereita
kirjaustililla
arvopaperikaupan
selvitysjirjestelmé B:ssé

kirjeenvaihtajakeskuspankin tilille viimeistdan
klo 16.45 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa).
Jos toimeksiannot tai toimitukset eivét ole ta-
mén médrdajan mukaisia, ne otetaan huomioon
vasta seuraavana padivind myonnettidvii luottoa
varten. Kun vastapuolet ennakoivat tarpeen
kayttdd kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia
myo6hdisend ajankohtana, niiden tulisi mahdolli-
suuksien mukaan toimittaa arvopaperit etuka-
teen (ennakkotalletuksena). Poikkeustapauksis-
sa tai rahapoliittisten operaatioiden niin edellyt-
tdessd EKP voi padttdd pidentdd kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin sulkemisaikaa TARGET-
jarjestelmén sulkemisaikaan.

6.6.2 ARVOPAPERIKAUPAN
SELVITYSJARJESTELMIEN VALISET LINKIT
Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin liséksi voi-
daan kiyttdd EU-maiden arvopaperikaupan sel-
vitysjérjestelmien vilisid hyviksyttyjé linkkeja
arvopapereiden siirtimiseksi maasta toiseen.

Arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien vilis-
ten linkkien avulla yhteen selvitysjdrjestelméin
kuuluvat voivat pitdd hallussaan toisessa selvi-
tysjarjestelmdssi litkkeeseen laskettuja arvopa-
pereita kuulumatta tuohon jarjestelméan. Ennen
kuin linkit voidaan hyvéksyéa kdytettdviksi eu-
rojarjestelmin luotto-operaatioiden vakuuksien

siirtoon, on arvioitava, tdyttdvitko ne EU-mai-
den arvopaperikaupan selvitysjirjestelmille
asetetut vaatimukset.*"*?

Eurojirjestelmén kannalta seki kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimalli ettd eri EU-jédsenvaltioissa
toimivien arvopaperikaupan selvitysjarjestel-
mien véliset linkit tdyttavit saman tehtdvén eli
mahdollistavat toisessa jdsenvaltiossa olevien
vakuuksien kdyton. Toisin sanoen kummankin
jarjestelmén avulla vastapuolet voivat saada
luottoa kotimaansa keskuspankilta myos sellai-
sia vakuuksia vastaan, jotka on laskettu liikkee-
seen jossakin toisessa maassa toimivassa
arvopaperikaupan selvitysjdrjestelméssd. Tadma
tehtdvd toteutetaan kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallissa eri tavoin kuin arvopaperikau-
pan selvitysjirjestelmien vilisid linkkeja
kaytettdessd. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimal-
lissa yhteys maiden vililla toimii kansallisten
keskuspankkien kautta. Keskuspankit toimivat
toistensa omaisuudensdilyttdjind. Linkkeja kdy-
tettdessd yhteys maiden vélilld toimii arvopape-
rikaupan selvitysjdrjestelmien avulla. Selvitys-
jarjestelmait avaavat keskenddn kirjaustilin. Kir-

41 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on ajantasainen luettelo
hyviksytyistd linkeisté.

42 Ks. ”Standards for the use of EU securities settlement systems in
ESCB credit operations”, tammikuu 1998.
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jeenvaihtajakeskuspankkiin talletettuja arvopa-
pereita voidaan kdyttdd vain eurojirjestelmén
luotto-operaatioiden vakuutena. Linkin vélityk-
selld arvopapereita voidaan kiyttda seka euro-
jarjestelmén luotto-operaatioiden vakuutena ettd
mihin tahansa muuhun vastapuolen valitsemaan
tarkoitukseen. Linkkeja kdytettdessd arvopape-
rit ovat vastapuolen omalla tililld sen kotimaas-
sa olevassa arvopaperikaupan selvitysjarjel-
maissd eikd vastapuoli tarvitse omaisuudensii-
lyttdjaa.
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LUKU 7

VAHIMMAISVARANNOT!'
7.1 YLEISTA

EKP vaatii luottolaitoksia pitimédn vdhimméisva-
rantoja kansallisissa keskuspankeissa olevilla ti-
leilla eurojérjestelmén vahimmaisvarantojérjestel-
mén mukaisesti. Vihimmaisvarantojarjestelmén
oikeudellisesta perustasta sdddetdan EKPJ:n
perussddnnon artiklassa 19, Euroopan keskus-
pankin soveltamista vdhimmaisvarannoista
23. marraskuuta 1998 annetussa Euroopan unionin
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2531/98% ja
Euroopan keskuspankin asetuksessa (EY) N:o
1745/2003 vahimmaisvarantojen soveltamisesta
(EKP/2003/9).% Euroopan keskuspankin asetuk-
sella (EY) N:o 1745/2003 vidhimmadisvaran-
tojen soveltamisesta (EKP/2003/9) taataan se,
ettd eurojdrjestelmdn vidhimmaéisvarantojar-
jestelmén ehdot ovat koko euroalueella yhden-
mukaiset.

Kuinka suuria vihimmaéisvarantoja kunkin lai-
toksen on pidettivd, maaraytyy laitoksen varan-
topohjan perusteella. Eurojarjestelman vihim-
maiisvarantojirjestelméssd osapuolet voivat
hyodyntdd keskiarvoistamista. Tdima merkitsee
sitd, ettd varantovelvoitteen tdyttyminen maari-
telldédn sen mukaan, mikd on osapuolen varanto-
tilin keskiméardinen kalenteripdivin lopun sal-
do pitoajanjakson aikana. Laitosten vihimmais-
varannoille maksetaan korkoa, joka on sama
kuin eurojirjestelmén perusrahoitusoperaatioi-
den korko.

Eurojérjestelmén vdhimmaisvarantojdrjestel-
maélld pyritddn piddasiassa seuraaviin rahapoliit-
tisiin pddmaariin:

*  Rahamarkkinakorkojen vakauttaminen
Eurojérjestelmian vihimmaisvarantojarjes-
telmén keskiarvoistamisen tarkoituksena
on helpottaa rahamarkkinakorkojen vakaut-
tamista kannustamalla laitoksia tasoitta-
maan likviditeetin tilapdisten vaihtelujen
vaikutuksia.

* Rakenteellisen keskuspankkirahoituksen
tarpeen luominen tai lisddminen
Eurojdrjestelmén vihimmaéisvarantojarjes-
telmélld voidaan luoda rakenteellinen

keskuspankkirahoituksen tarve tai lisdtd
sitd. Nidin voidaan osaltaan parantaa
eurojirjestelmén kykyé toimia tehokkaasti
likviditeetin tarjoajana.

Viahimmaisvarantovelvoitetta soveltaessaan
EKP:n on noudatettava eurojirjestelmaille pe-
rustamissopimuksen artiklan 105 kohdassa 1 ja
EKPJ:n perussddnndn artiklassa 2 madriteltyja
tavoitteita. Ndihin tavoitteisiin kuuluu mm. es-
tdd sellainen epdsuotava kehitys, ettd rahoituk-
senvélitys siirtyisi merkittdvassd méadrin pank-
kien ulkopuolelle tai pois maasta.

7.2 VAHIMMAISVARANTOJARJESTELMAN

ALAISET LAITOKSET

EKPJ:n perussddnnodn artiklan 19.1 mukaan
EKP vaatii jdsenvaltioihin sijoittautuneita luot-
tolaitoksia pitdimaan vihimmaiisvarantoja. Ta-
ma merkitsee sitd, ettd eurojarjestelmén vihim-
madisvarantojdrjestelmédn alaisia ovat myos euro-
alueella olevat sellaisen yhteison sivukonttorit,
jonka kotipaikka on euroalueen ulkopuolella.
Euroalueelle sijoittautuneiden luottolaitosten
sivukonttorit euroalueen ulkopuolella eivit
kuitenkaan ole timén jarjestelmén 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 oikeus-
viranomainen tai muu toimivaltainen viranomai-
nen on tehnyt paddtoksen laitoksen asettami-
sesta selvitystilamenettelyyn. Euroopan keskus-
pankin soveltamista vdhimmadisvarannoista
23. marraskuuta 1998 annetun Euroopan unionin
neuvoston asetuksen (EY) N:0 2531/98 ja vahim-
maéisvarantojen soveltamisesta annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 1745/2003
(EKP/2003/9) mukaan EKP voi syrjintdd
harjoittamatta myo6s vapauttaa luottolaitoksia
eurojdrjestelmén vihimmaisvarantojarjestelman
velvoitteista, jos velvoitteiden asettaminen néille

1 Tamén luvun sisélto on tarkoitettu vain taustatiedoksi.
2 EYVLL318,27.11.1998,s. 1.
3 EYVL L 250,2.10.2003, s. 10.
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laitoksille ei vastaa timén jarjestelmén tarkoitusta.
Vapauttamispddtoksid tehdessddn EKP ottaa
huomioon ainakin yhden seuraavista kriteereista:

* Laitoksen toiminnoilla on jokin erityis-
tarkoitus.

+ Laitos ei harjoita aktiivista pankkitoimintaa
eikd kilpaile muiden luottolaitosten kanssa.

+ Kaikki laitoksen talletukset on korvamer-
kitty alueellista ja/tai kansainvélista kehitys-
apua palveleviin tarkoituksiin.

EKP laatii listan eurojarjestelmén vahimmais-
varantojirjestelmédn kuuluvista laitoksista ja
yllapitdd sitd. EKP julkistaa listan myds niista
laitoksista, jotka on vapautettu timén jarjestel-
min mukaisista velvoitteistaan muista syista
kuin tervehdyttimismenettelyyn joutumisen
vuoksi.* Vastapuolet voivat kdyttdd ndita listoja
tarkistaakseen, onko niilld velkoja toiselle
vihimmadisvarantovelvoitteen alaiselle laitok-
selle. Listoja, jotka ovat yleison saatavana ku-
nakin kalenterikuukautena eurojérjestelmin vii-
meisen pankkipdivin pddtyttyd, kdytetdan las-
kettaessa sen pitoajanjakson varantopohjaa,
joka alkaa kahden kuukauden kuluttua. Esimer-
kiksi huhtikuussa alkavan pitoajanjakson va-
rantopohjan laskennassa kéytettdisiin helmi-
kuun lopussa julkistettavaa listaa.

7.3 VAHIMMAISVARANNOISTA MAARAAMINEN
A. VARANTOPOHJA JA VELVOITEPROSENTIT
Laitoksen varantopohja méaaritelldén 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 mééritellddn pitoajanjakson
alkamiskuukautta kahdella kuukaudella edelta-
vin kalenterikuukauden lopun tasetietojen mu-
kaan. Esimerkiksi huhtikuussa alkavan pito-
ajanjakson varantovelvoitteiden laskemiseksi
kéaytettdisiin helmikuun lopun tasetietojen pe-
rusteella laskettua varantopohjaa.
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EKP:n raha- ja pankkitilastoinnin sddnndkset
mahdollistavat sen, ettd pienet laitokset voidaan
vapauttaa osasta tiedonantovelvollisuuksiaan.
Tallaisten laitosten tarvitsee ilmoittaa vain sup-
pea médré tasetietoja neljdnnesvuosittain (vuo-
sineljanneksen lopun tasetietoina), ja ilmoitus-
ten médrdaika on pitempi kuin suuremmilla lai-
toksilla. Téllaisten pienten laitosten varanto-
pohja méiritelldédn siten, ettd niiden ilmoitta-
mien kunkin vuosineljanneksen lopun tasetietojen
perusteella maaritellddn kahden kuukauden vii-
peelld varantopohja kolmea seuraavaa pitoajan-
jaksoa varten. Esimerkiksi kesé-, heiné- ja elo-
kuussa alkavien pitoajanjaksojen varantopoh-
jien laskemiseksi kiytettdisiin ensimmaiisen nel-
janneksen eli maaliskuun lopun tasetietoja.

Euroopan keskuspankin soveltamista vihim-
méisvarannoista 23. marraskuuta 1998 annetun
Euroopan unionin neuvoston asetuksen (EY)
N:0 2531/98 mukaan EKP:114 on oikeus sisél-
lyttdd laitosten varantopohjaan varainhankin-
nasta sekd taseen ulkopuolisista eristé laitoksil-
le aiheutuneet velat. Eurojarjestelman vahim-
méisvarantojérjestelméssa varantopohjaan las-
ketaan varsinaisesti vain velkaerét “talletukset”
ja "liikkeeseen lasketut velkapaperit” (ks. ke-
hikko 13).

Laitosten velkoja muille eurojarjestelman va-
himmadisvarantovelvoitteen alaisten laitosten
listalla oleville laitoksille tai EKP:lle tai
kansallisille keskuspankeille ei sisdllytetd va-
rantopohjaan. Voidakseen vihentdd varanto-
pohjastaan velkaerddn “liikkeeseen lasketut vel-
kapaperit” sisdltyvit velkansa varantovelvolli-
sille, liikkkeeseenlaskijan tulee voida ndyttda to-
teen, kuinka suuri mééré nditd instrumentteja on
muiden eurojédrjestelmén vihimmaisvarantojér-
jestelmdn alaisten laitosten hallussa. Jos liik-
keeseenlaskija ei pysty osoittamaan titd maéraa,
se voi tehda tdsta tase-erdsta tietyn kiinteén pro-
senttimadrin® suuruisen vakiovihennyksen.

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

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

6 Ks. 12. syyskuuta 2003 annettu Euroopan keskuspankin asetus (EY)
N:o 1745/2003 vihimmaisvarantojen soveltamisesta (EKP/2003/9).
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on lisétietoja vakiovdhen-
nyksestid; ks. myds eurojérjestelmén www-sivustot (liite 5).



VARANTOPOHJA JAVELVOITEPROSENTIT

A. Varantopohjaan sisillytettiviit velkaer:it, joihin sovelletaan positiivista velvoiteprosenttia

Talletukset
* Yonyli-talletukset
e Enintddn 2 vuoden méddrdaikaistalletukset

+ Talletukset, joiden irtisanomisaika on enintéén 2 vuotta

Liikkeeseen lasketut velkapaperit
* Enintdédn 2 vuoden velkapaperit

B. Varantopohjaan siséllytettivit velkaerit, joihin sovelletaan velvoiteprosenttia 0

Talletukset
e Yli2 vuoden médraaikaistalletukset

» Talletukset, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta

* Repomyynnit
Liikkeeseen lasketut velkapaperit
e Yli2 vuoden velkapaperit

C. Varantopohjan ulkopuolelle jaavit velat

* Velat muille eurojérjestelmin vihimmaisvarantojirjestelman alaisille laitoksille
* Velat EKP:lle ja kansallisille keskuspankeille

Velvoiteprosentit médrdd EKP noudattaen yla-
rajaa, joka on mééaritelty Euroopan keskuspan-
kin soveltamista vihimmaéaisvarannoista 23.
marraskuuta 1998 annetussa Euroopan unionin
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2531/1998.
EKP soveltaa yhdenmukaista nollasta poikkea-
vaa velvoiteprosenttia suurimpaan osaan varan-
topohjaan kuuluvista eristd. Taméa velvoitepro-
sentti tismennetddn EKP:n vahimmaisvarantoja
koskevassa asetuksessa. Seuraaviin velkaeriin
EKP soveltaa velvoiteprosenttia 0: ”yli kahden
vuoden méidrdaikaistalletukset”, ”talletukset,
joiden irtisanomisaika on yli kaksi vuotta”, “re-
pomyynnit” ja ’yli kahden vuoden velkapaperit”
(ks. kehikko 13). EKP voi muuttaa velvoitepro-
sentteja milloin tahansa. EKP ilmoittaa velvoi-
teprosenttien muutoksista ennen sen pitoajan-
jakson alkua, jolloin muutos tulee voimaan.

B. VARANTOVELVOITTEEN LASKEMINEN

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

Jokainen laitos tekee 100 000 euron vdhennyk-
sen varantovelvoitteestaan kussakin jasenval-
tiossa, johon se on sijoittautunut. Tallaisen va-
hennyksen myontdmiselld ei ole vaikutusta eu-
rojarjestelmin vihimmaisvarantojarjestelmén
alaisten laitosten lakimédriisiin velvoitteisiin.’

Kunkin pitoajanjakson varantovelvoitteen maa-
rd pyoristetddn ldhimpaan euroon.

7 Laitokset, jotka saavat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti
ryhménd EKP:n raha- ja pankkitilastointia koskevan tiedonkeruun
sadnnosten mukaisesti (ks. liite 4), voivat tehdd vain yhden koko
konsernia koskevan vidhennyksen, elleivit ne toimita
varantopohjaa ja varantotalletuksia koskevia tietojaan niin
tarkasti eriteltyind, ettd eurojdrjestelmé voi tarkistaa niiden
paikkansapitivyyden ja laadun sekd mdiiritelld varanto-
velvoitteen kullekin yksittdiselle ryhméan kuuluvalle laitokselle.
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7.4  VARANTOTALLETUSTEN PITAMINEN

A. PITOAJANJAKSO

EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalen-
terin vihintidén kolme kuukautta ennen kunkin
vuoden alkua.® Pitoajanjakso alkaa ensimmaéi-
sen perusrahoitusoperaation maksujen suoritus-
paivina sellaisen EKP:n neuvoston kokouksen
jélkeen, jossa on tarkoitus tehdéd kuukausittainen
arvio rahapolitiikan virityksestd. Julkistettua
kalenteria saatetaan erityistilanteissa muuttaa
riippuen muun muassa EKP:n neuvoston
kokousten aikataulumuutoksista.

B. VARANTOTALLETUKSET

Jokaisen laitoksen on pidettdvd vihimmaéisva-
rantoaan sijoittautumisjasenvaltionsa kansalli-
sessa keskuspankissa olevalla yhdelld tai useam-
malla varantotililld. Jos laitoksella on jdsen-
valtiossa useampi kuin yksi toimipaikka, laitok-
sen hallinnollinen paitoimipaikka on velvolli-
nen tdyttdmain kaikkien kotimaisten toimipaik-
kojen yhteenlasketut vihimmaisvarannot.’ Jos
laitoksella on toimipaikkoja useammassa kuin
yhdessé jasenvaltiossa, sen on pidettdva vahim-
madisvarantoa kunkin sellaisen jdsenvaltion kes-
kuspankissa, jossa silld on toimipaikka. Varan-
non madrd lasketaan sen varantopohjan mukaan,
joka laitoksella kussakin jédsenvaltiossa on.

Laitosten kansallisissa keskuspankeissa olevia
selvitystilejd voidaan kdyttdd varantotileind.
Selvitystileilld olevia varantotalletuksia voi-
daan kdyttdd paivan mittaan tapahtumien selvi-
tykseen ja suorituksiin. Kunkin laitoksen péi-
vittdisen varannon méard on sama kuin sen va-
rantotilin saldo pdivén pédttyessa.

Laitos voi pyytdd kotijdsenvaltionsa kansalli-
selta keskuspankilta lupaa pitdé kaikkia vahim-
madisvarantojaan vélillisesti valittdjan kautta.
Tavallisesti mahdollisuus pitdd vihimmaéisva-
rantoja valittdjan kautta on vain sellaisilla lai-
toksilla, joiden hallinnosta osa (esimerkiksi va-
rainhankinta) on normaalistikin kyseisen vélit-
tdjan hoidossa (esimerkiksi sddstopankkien ja
osuuspankkien verkostot voivat keskittda va-
rantotalletuksensa). Vilittdjan kautta tehtdvista
vihimmaisvarantotalletuksista méaédritdén tar-
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kemmin EKP:n asetuksessa vihimmaisvaran-
noista.

C. VARANTOTALLETUSTEN KOROLLISUUS
Vihimmaiisvarantotalletuksille maksetaan kor-
koa, joka on EKP:n perusrahoitusoperaatioiden
(kalenteripdivien madrallad painotettu) keski-
maédrdinen korko pitoajanjakson aikana kehi-
kossa 14 esitetyn kaavan mukaisesti laskettuna.
Vihimmaisvarantovelvoitteen ylittdville varan-
totalletuksille ei makseta korkoa. Varantotalle-
tusten korko maksetaan toisena KKP-pankki-
paivani sen pitoajanjakson padttymisesti, jonka
aikana korko kertyi.

7.5  VARANTOPOHJAN ILMOITTAMINEN,

HYVAKSYMINEN JA KORJAAMINEN

Viahimmadisvarantovelvolliset laitokset laskevat
itse varantopohjan erét, joiden perusteella vi-
himmaisvarannot maardytyvit, ja ilmoittavat ne
kansallisille keskuspankeille EKP:n yleisen
raha- ja pankkitilastoinnin yhteydessa (ks.
liite 4). Vahimmadisvarantojen soveltamisesta
12. syyskuuta 2003 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 1745/2003 (EKP/
2003/9) artiklassa 5 médritellddn, miten
laitoksen varantopohja ja varantovelvoite
ilmoitetaan ja hyviksytdan.

Laitoksen vahimmaisvarannot ilmoitetaan ja hy-
viksytddn seuraavasti. Joko asianomainen kan-
sallinen keskuspankki tai laitos itse tekee aloit-
teen laitoksen tietyn pitoajanjakson vdhimmais-
varantojen laskemiseksi. Laskemisen suorittava
osapuoli ilmoittaa lasketun vihimmaisvaranto-
jen médran viimeistddn kolme KKP-pankkipéi-
vid ennen pitoajanjakson alkamista. Asianomai-
nen keskuspankki voi méaaritelld aiemman pii-
vamadrdn madrdajaksi vihimmaisvarantojen il-
moittamiselle. Se voi méaritelld myos muita
8 Kalenterista ilmoitetaan yleensd EKP:n lehdistotiedotteella, joka
on saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int). Kalenteri
julkistetaan myds Euroopan unionin virallisessa lehdessd ja
kansallisten keskuspankkien verkkosivuilla.

Jos laitoksella ei ole hallinnollista padtoimipaikkaa jdsen-
valtiossa, johon se on sijoittautunut, sen tulee nimetd vastaava
sivukonttori, joka on vastuussa kaikkien laitoksen tuossa

jasenvaltiossa olevien toimipaikkojen yhteenlasketun vihimmadis-
varantovelvoitteen tdyttdmisestd.

N}



VAHIMMAISVARANTOTALLETUKSILLE MAKSETTAVAN KORON LASKEMINEN

Vihimmaisvarantotalletuksille maksettava korko lasketaan seuraavan kaavan mukaan:

_ Ht non
" 100-360
< MR,
}’; =
i=1 nt
Tassa
R, = vihimmdiisvarantotalletuksille maksettava korko pitoajanjaksolta
H, = pitoajanjakson 7 keskiméddrdinen pdivittdinen vihimmaisvarantotalletus
n, = kalenteripdivien lukumiéra pitoajanjakson ¢ aikana
r, = viahimmaisvarantotalletukselle maksettava korkoprosentti pitoajanjaksolta ¢;
korkoprosentti pyoristetdan kahteen desimaaliin.
i = pitoajanjakson t i:s kalenteripdiva
MR = marginaalikorko viimeisimmassa sellaisessa perusrahoitusoperaatiossa, jonka maksut

suoritetaan kalenteripdivédna i tai ennen sitd paivaa.

aikarajoja, joiden mukaisesti laitoksen on
ilmoitettava varantopohjaan ja ilmoitettuihin vi-
himmadisvarantoihin tehdyistd korjauksista. I1-
moituksen vastaanottaneen osapuolen on hy-
viksyttava lasketut vihimmaéisvarannot viimeis-
tddn pitoajanjakson alkamista edeltdvind KKP-
pankkipdivini. [lmoituksen vastaanottaneen
osapuolen katsotaan hyviksyneen laitoksen
kyseisen pitoajanjakson vihimméiisvarantojen
madran, mikéili se ei ole vastannut ilmoitukseen
pitoajanjakson alkamista edeltivin KKP-
pankkipdivén loppuun mennessd. Kun laitoksen
pitoajanjakson vihimmaisvarannot on hyvak-
sytty, niitd ei voi muuttaa.

Niille laitoksille, joilla on lupa toimia muiden
laitosten vilittdjind vélillisten varantotalletusten
tekemiseksi, on médritelty erityisié tiedonanto-
velvollisuuksia EKP:n vdhimmaéisvarantoja
koskevassa asetuksessa. Varantotalletuksen

tekeminen vélittdjan kautta ei muuta ndin varan-
totalletustaan pitdvien laitosten tilastointiin liit-
tyvid tiedonantovelvollisuuksia.

EKP:114 ja kansallisilla keskuspankeilla on oi-
keus tarkistaa kerdttyjen tietojen paikkansapita-
vyys ja laatu Euroopan keskuspankin sovelta-
mia viahimmaisvarantoja koskevan Euroopan
unionin neuvoston asetuksen (EY) mukaisesti.

7.6 VAHIMMAISVARANTOVELVOITTEEN
TAYTTAMATTA JATTAMINEN

Vahimmaiisvarantovelvoitteen tdyttamatta jatta-
misestd on kyse silloin, kun pitoajanjakson ajal-
ta laskettu keskimaardinen kalenteripdivin lo-
pun saldo laitoksen varantotililld (-tileilld) alit-
taa laitokselle tuoksi pitoajanjaksoksi madrityn
varantovelvoitteen.
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Jos jokin laitos ei pysty tayttimédn koko varan-
tovelvoitettaan tai osaa siitd, EKP:114 on Euroo-
pan keskuspankin soveltamista vihimmaéisva-
rannoista 23. marraskuuta 1998 annetun Euroo-
pan unionin neuvoston asetuksen (EY) N:o
2531/98 mukaisesti oikeus maarata sille mika
tahansa seuraavista seuraamuksista:

* Varantovelvoitteen tdyttiméttd jadneelle
osalle laskettu yliméddrdinen korko, joka on
korkeintaan 5 prosenttiyksikkdd maksuval-
miusluoton korkoa korkeampi.

* Varantovelvoitteen tdyttimaittd jidneelle
osalle laskettu ylimédédrdinen korko, joka
on korkeintaan kaksi kertaa maksuval-
miusluoton koron suuruinen.

* Velvoite tehdd EKP:hen tai kansalliseen
keskuspankkiin koroton talletus, joka on
korkeintaan kolme kertaa varantovelvoitteen
tdyttdmattd jddneen osan suuruinen. Talle-
tuksen juoksuaika ei saa olla pitempi kuin
ajanjakso, jonka aikana laitos ei tdyttanyt
varantovelvoitettaan.

Jos laitos ei tdytd muita velvollisuuksiaan, joita
silld on eurojérjestelmin vahimmaéisvarantojar-
jestelmadn liittyvien EKP:n asetusten ja paatds-
ten nojalla (esimerkiksi jos joitakin tarvittavia
tietoja ei toimiteta ajoissa tai jos tiedot ovat
puutteellisia), EKP:114 on valtuus maarati seu-
raamuksia sen mukaan kuin sdddetddn 23. mar-
raskuuta 1998 annetussa Euroopan unionin
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2532/98 Eu-
roopan keskuspankin valtuuksista méadrdta
seuraamuksia ja 23. syyskuuta 1999 annetussa
EKP:n asetuksessa Euroopan keskuspankin
valtuuksista méédrdtd seuraamuksia (EKP/
1999/4). EKP:n johtokunta voi méiritelld ja
julkistaa periaatteet, joiden mukaan se sovel-
taa Euroopan keskuspankin soveltamista va-
himmadisvarannoista 23. marraskuuta 1998 an-
netun Euroopan unionin neuvoston asetuksen
(EY) N:02531/98 artiklan 7 kohdassa 1 sdddet-
tyjd seuraamuksia.'?
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Jos vihimmaisvarantovelvoitteiden rikkomus
on vakava, eurojarjestelma voi lisdksi tilapéi-
sesti sulkea vastapuolen pois avomarkkinaope-
raatioista.

10 Ndmd periaatteet julkaistiin Euroopan yhteis6jen virallisessa
lehdessd 11.2.2000 ilmoituksena, jonka otsikko oli "Euroopan
keskuspankin ilmoitus vihimmaisvarantovelvoitteen rikkomi-
sesta koituvien seuraamusten madradamisestd”.
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO KIINTEAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paittad lisdtd markkinoiden likviditeettid kddnteisoperaatiolla, joka jédrjestetddn
kiintedkorkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

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

EKP péittaa jakaa yhteensd 105 miljoonaa euroa.

Jaettava maarad prosentteina on
105

—=T75%
(30+40+70)
Vastapuolille jactut maarét ovat
Vastapuoli Tarjous, milj. euroa Jaettu maidra, milj. euroa
Pankki 1 30 22,5
Pankki 2 40 30,0
Pankki 3 70 52,5

Yhteensa 140 105,0
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paittdad lisdtd markkinoiden likviditeettid kddnteisoperaatiolla, joka jéarjestetddn
vaihtuvakorkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiéra, milj. euroa

Korko, % Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Tarjoukset Kumulatiiviset
yhteensi tarjoukset
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 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 pdattdd jakaa 94 miljoonaa euroa marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin ylittdvat tarjoukset (kumulatiiviseen 80 miljoonan euron miérdan saakka)
hyviaksytdédn tdysimaardisesti. Jaettava maard prosentteina on 3,05 prosentin korolla
94 -80
35
Pankille 1 jaettava médra tdlld marginaalikorolla on esimerkiksi

0,4x10=4

=40%

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

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Maiira, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi
Tarjoukset yhteensa 30,0 45,0 70,0 145
Jaettu miidrd yhteensi 14,0 34,0 46,0 94

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

Jos kdytetdan monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkalainen huutokauppa), vasta-
puolille jaettaviin méériin ei sovelleta pelkastddn yhta 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:NVELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paittad vahentdd markkinoiden likviditeettid laskemalla liikkeeseen velkasitoumuksia
vaihtuvakorkoista huutokauppaa kayttaen.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miira, 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

Yhteensa 55 70 55 180

EKP péattdd jakaa 124,5 miljoonan euron nimellismadrdn marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin alittavat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen madrdan saakka)
hyvéksytadn tdysimadrdisesti. Jaettava madrd prosentteina on 3,05 prosentin korolla

124,5 — 65
70

Pankille 1 jaettava méara tdlla marginaalikorolla on esimerkiksi

0,85 x20=17

=85 %

Pankille 1 jaettava kokonaismédrd on
545+5+10+17=42
Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Maira, milj. euroa
Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi

Tarjoukset yhteensi 55,0 70,0 55,0 180,0
Jaettu maira yhteensa 42,0 49,0 33,5 124,5
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LIKVIDITEETTIAVAHENTAVA VALUUTTASWAP VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paittda vihentdd markkinoiden likviditeettid tekemélld euron ja dollarin vilisen
valuuttaswapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssa esi-
merkissd korkeampi kuin avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miéra, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset

(x 10 000) tarjoukset
6,84 0 0
6,80 5 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
0,49 5 5 235

Yhteens:i 05 90 80 235

EKP péittid jakaa 158 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,63. Kaikki 6,63 pisteen ylit-
tavit tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen méadrdan saakka) hyvéksytidn tdysimaardi-
sesti. Jaettava mééré prosentteina on 6,63 pisteelld

158 - 65 _ 93 %
100

Pankille 1 jaettava médra tdlla marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,93 x 25 =23,25
Pankille 1 jaettava kokonaismaari on
5+5+5+10+23,25=48,25
Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdéd seuraavasti:

Miird, milj. euroa

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

EKP miirié operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kaytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelya (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma ostaa operaation alkamispdivand 158 000 000 euroa ja myy 178 540 000 dollaria.
Operaation erdpdivana eurojirjestelmd myy 158 000 000 euroa ja ostaa 178 644 754 dollaria
(termiinikurssi on 1,130663 =1,1300 + 0,000663).
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Jos kiytetddn monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma vaihtaa euro- ja dollarimaarit 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 11 306 800
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 28250000 1,130667 25000 000 28266 675
1,1300 93000000 105090 000 1,130663 93000000 105151659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649

Yhteensi 158000000 178 540 000 158000000 178 645339
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA VALUUTTASWAP VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP padttdd lisdtd markkinoiden likviditeettid tekemélld euron ja dollarin vélisen
valuuttaswapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssi esi-
merkissd korkeampi kuin avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiré, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 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 péittdd jakaa 197 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,54. Kaikki 6,54 pisteen
alittavat tarjoukset (195 miljoonan euron kumulatiiviseen méaédrdén saakka) hyviksytéén tiysi-
médraisesti. Jaettava maara prosentteina on 6,54 pisteellad

197 — 195

= 10%
20
Pankille | jaettava maara talld marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,10 x5=0,5

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

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdé seuraavasti:

Miaira, milj. euroa

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

EKP méiraé operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kdytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelmd myy operaation alkamispaivand 197 000 000 euroa ja ostaa 222 610 000 dollaria.
Operaation erdpdivand eurojirjestelma ostaa 197 000 000 euroa ja myy 222 738 838 dollaria
(termiinikurssi on 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
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Jos kiytetddn monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma vaihtaa euro- ja dollarimaarit 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 10000 000 11306270
1,1300 10000 000 11300 000 1,130632 10000 000 11306320
1,1300 20000 000 22600 000 1,130636 20000 000 22612720
1,1300 40000 000 45200 000 1,130641 40000 000 45225 640
1,1300 80000 000 90400 000 1,130645 80 000 000 90451 600
1,1300 35000000 39550000 1,130649 35000000 39572715
1,1300 2000 000 2260 000 1,130654 2000 000 2261308
1,1300 1,130658

Yhteensi 197000000 222610 000 197000000 222736573
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RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Téssd esimerkissd kuvataan eurojdrjestelmén likviditeettid lisddvissd operaatioissa kdytettdviin
arvopapereihin sovellettavia riskienhallintamenetelmid.! Esimerkki perustuu oletukseen, ettd
vastapuoli osallistuu seuraaviin eurojirjestelman rahapoliittisiin operaatioihin.

» Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 28.7.2004 ja paattyy 4.8.2004 ja jossa vastapuolelle jae-
taan 50 miljoonaa euroa 4,24 prosentin korolla.

» Pitempiaikainen rahoitusoperaatio, joka alkaa 29.7.2004 ja paittyy 21.10.2004 ja jossa vasta-
puolelle jaetaan 45 miljoonaa euroa 4,56 prosentin korolla.

* Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 4.8.2004 ja paattyy 11.8.2004 ja jossa vastapuolelle jae-
taan 35 miljoonaa euroa 4,26 prosentin korolla.

Operaatioiden vakuutena olevien vastapuolen ykkdslistan arvopapereiden ominaisuudet on eri-
telty alla olevassa taulukossa 1.

TAULUKKO |.OPERAATIOISSA KAYTETYT YKKOSLISTAN ARVOPAPERIT

Ominaisuudet

Arvopaperin  Arvopaperi-  Erdpdivi Korko Koronmaksu Jiljelld oleva Markkina-

tunnistetieto tyyppi maturiteetti  arvon
(v) aliarvostus
(%)
Arvopaperi A Omaisuus- 29.8.2006 Kiinted Yav 2 3,50
vakuudellinen
instrumentti
Arvopaperi B Valtion 19.11.2008  Vaihtuva lv 4 0,50
liikkeeseen
laskema
velkakirja
Arvopaperi C Yrityksen 12.5.2015 Nollakorkoinen > 10 15,00
litkkeeseen
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

1) Tietyn arvostuspdivin hinnat vastaavat titd arvostuspdivaa edeltdvin pankkipdivdn edustavinta hintaa.

1 Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vakuuksien muutospyyntdtarpeen laskemisessa otetaan huomioon myénnetylle luotolle kertynyt
korko ja ettd kynnyspisteend on 0,5 % mydnnetysti luotosta.
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EKP

Korvamerkintijarjestelma

Ensimmaéisend oletuksena on, ettd operaatiot tehddéin sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa,
jonka kiyttdmaéssd jarjestelmassa arvopaperit korvamerkitdédn kuhunkin operaatioon. Korva-
merkintdjdrjestelmissd arvopaperit arvostetaan pdivittdin. Riskienhallintamenetelmdé voidaan
siten kuvata seuraavasti (ks. myos oheinen taulukko 2):

1.

Vastapuoli tekee 28.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jon-
ka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 50,6 miljoonan euron arvosta arvopaperia A.
Arvopaperi A on kiintedkorkoinen omaisuusvakuudellinen arvopaperi, joka erddntyy
29.8.2006. Koska sen jdljelld oleva maturiteetti on 2 vuotta, siihen sovellettava markkina-
arvon aliarvostus on 3,5%. Arvopaperi A:n markkinahinta sen viitemarkkinapaikalla on
mainittuna paivina 102,63 %, johon siséltyy kertynyt kuponkikorko. Vastapuolen edellyte-
tddn toimittavan sellaisen madardn arvopaperia A, ettd sen markkina-arvo 3,5 prosentin ali-
arvostuksen jilkeen ylittdd 50 miljoonan euron jactun méédrin. Vastapuoli toimittaa siten
50,6 miljoonan euron nimellisarvosta arvopaperia A, jonka korjattu markkina-arvo tuona
pdivand on 50 113 203 euroa.

. Vastapuoli tekee 29.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jon-

ka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 21 miljoonan euron arvosta arvopaperia A
(markkinahinta 101,98 %, markkina-arvon aliarvostus 3,5%) ja 25 miljoonan euron arvosta
arvopaperia B (markkinahinta 98,35 %). Arvopaperi B on valtion vaihtuvakorkoinen
joukkovelkakirja, johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 0,5 %. Arvopaperin A
ja arvopaperin B korjattu markkina-arvo tuona pdivdnd on 45 130 810 euroa, miké ylittaa
vaaditun 45 000 000 euron méérén.

Heindkuun 28. pdividna 2004 alkaneeseen perusrahoitusoperaatioon liittyvit arvopaperit ar-
vostetaan uudelleen 29.7.2004. Koska arvopaperin A markkinahinta on 101,98 %, sen mark-
kina-arvon aliarvostuksella korjattu arvo on yhi alemman ja ylemméan kynnysarvon sisalla.
Alun perin pantatun vakuuden katsotaan ndin ollen kattavan sekd alun perin myonnetyn
luoton méaréan ettd 5 889 euron suuruisen kertyneen koron.

. Arvopaperit arvostetaan uudelleen 30.7.2004: arvopaperin A markkinahinta on 100,55 % ja

arvopaperin 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 arvopaperi A:n korjattu markkina-arvo ensimmaisessa ope-
raatioissa on 914 218 euroa pienempi kuin operaation vakuusvaade (eli myonnetty luotto +
kertynyt korko), mutta myds pienempi kuin 49 761 719 euron alempi kynnystaso. Vastapuo-
li toimittaa 950 000 euron nimellisarvosta arvopaperia A, mikd 100,55 prosentin hintaan
perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin aliarvostuksen jilkeen palauttaa riitti-
vén vakuuskatteen.?

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

2 Kansalliset keskuspankit voivat vaatia lisdvakuutta rahana eiké arvopapereina.
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4. Arvopaperit arvostetaan uudelleen 2. ja 3.8.2004, mutta tdmé ei aiheuta vakuuksien
muutospyyntdd 28. ja 29.7.2004 tehtyjen operaatioiden osalta.

5. Elokuun 4. pédivdnd 2004 vastapuoli maksaa takaisin 28.7.2004 alkaneessa perusra-
hoitusoperaatiossa myonnetyn luoton ja 41 222 euron suuruisen kertyneen koron. Kansalli-
nen keskuspankki palauttaa 51 550 000 euron nimellisarvosta arvopaperia A.

Samana pdivdnd vastapuoli tekee kansallisen keskuspankin kanssa uuden takaisin-
ostosopimuksen, jonka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 75 miljoonan euron
nimellisarvosta arvopaperia C. Koska arvopaperi C on nollakorkoinen yrityksen joukko-
velkakirja, jonka jdljelld oleva maturiteetti on yli 10 vuotta ja johon sovellettava markkina-
arvon aliarvostus on 15 %, sen markkina-arvon aliarvostuksella korjattu markkina-arvo
tuona paivdna on 35 068 875 euroa.

Heindkuun 29. pdivdana 2004 alkaneeseen pitempiaikaiseen rahoitusoperaatioon liittyvien
arvopapereiden uudelleenarvostuksesta ilmenee, ettd arvopapereiden korjattu markkina-arvo
on noin 262 000 euroa suurempi kuin ylempi kynnystaso, minkd vuoksi kansallinen
keskuspankki palauttaa vastapuolelle 262 000 euron nimellisarvosta arvopaperia B.?

Sammiojirjestelma

Toisena oletuksena on, ettd operaatiot tehdddn sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, joka
kayttdd sammiojdrjestelmad. Vastapuolen kdyttdmid sammioituja arvopapereita ei ole korva-
merkitty mihinkdan tiettyihin operaatioihin.

Tassd esimerkissé kdytetddn samaa operaatioiden sarjaa kuin edellisessd korvamerkinté-
jarjestelmaa kuvaavassa esimerkissa. Pddasiallinen ero on, ettd kaikkien sammioon kuuluvien
arvopapereiden korjatun markkina-arvon on uudelleenarvostuspiivind katettava kaikkien vasta-
puolen ja kansallisen keskuspankin vélisten avointen operaatioiden kokonaismééra. Nain ollen
30.7.2004 tehtdvad vakuuksien muutospyynto on tassd esimerkissd sama (1 178 398 euroa) kuin
korvamerkintéjirjestelmassd. Vastapuoli toimittaa 1 300 000 euron nimellisarvosta arvopaperia
A, mikd 100,55 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin ali-
arvostuksen jalkeen palauttaa riittdvan vakuuskatteen.

Liséksi 4.8.2004, jolloin 28.7.2004 tehty perusrahoitusoperaatio erddntyy, vastapuoli voi pitda
arvopaperit vakuustililldan. Arvopaperi voidaan vaihtaa myos toiseen, kuten esimerkissi esite-
tddn, jolloin 51,9 miljoonan euron nimellisarvosta arvopaperia A vaihdetaan nimellisarvoltaan
75,5 miljoonaan euroon arvopaperia C kaikissa rahoitusoperaatioissa myonnettyjen luottojen ja
kertyneiden korkojen kattamiseksi.

Sammiojarjestelmén riskienhallintamenetelmié kuvataan taulukossa 3.

3 Jos kansallinen keskuspankki joutuu palauttamaan vakuutta vastapuolelle toisen operaation yhteydessd, se voidaan joissakin
tapauksissa nettouttaa vastapuolen kansalliselle keskuspankille ensimmadisen operaation yhteydessd maksaman vakuuden kanssa. Ndin
ollen suoritettaisiin vain yksi vakuusmaksu.
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TAULUKKO 2. KORVAMERKINTAJARJESTELMA

Péivimaara Avoimet Alkamispiivd = Paittymis- Korko, % Myonnetty
operaatiot pdiva luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
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 50 000 000
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 50 000 000
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 50 000 000
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 | muutospyynto
EUR EUR EUR
- 50 000 000 49750000 50250000 50 113203 -
5 889 50 005 889 49755859 50255918 49 795 814 -
- 45000 000 44775000 45225000 45130810 -
11778 50011778 49761719 50261 837 49 097 560 -914 218
5700 45005 700 44780 672 45230729 44 741 520 -264 180
29 444 50 029 444 49779297 50279592 50258131 -
22 800 45022 800 44797 686 45247914 45152222 -
35333 50 035333 49785157 50285510 50123 818 -
28 500 45028 500 44803 358 45253643 45200 595 -
- 35000 000 34825000 35175000 35068 875 -
34200 45034200 44809029 45259371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179162 34979 625 -
39900 45039900 44814701 45265100 45043 420 -
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TAULUKKO 3. SAMMIOJARJESTELMA

Péivimaara Avoimet Alkamispiivd | Pééittymis- Korko, % Myonnetty
operaatiot pdiva luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
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 50 000 000
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 50 000 000
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 50 000 000
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, EUR maairi kynnys, EUR?| Kkynnys? | markkina-arvo = muutospyynto
- 50 000 000 49 750 000 Eisovelleta 50 113203 -
5889 95005 889 94530859 Eisovelleta 94926 624 -
11778 95017 478 94542390 Eisovelleta 93 839080 —1178398
5700
29 444 95052 244 94576 983  Eisovelleta 95487902 -
22 800
35333 95063 833 94 588 514  Eisovelleta 95399 949 -
28 500
- 80034200 79 634 029  Eisovelleta 80333458 -
34200
4142 80 044 042 79 643 821 Eisovelleta 80248 396 -
39900

1) Sammiojarjestelmissé alempi kynnys on vakuuksien muustopyyntjen alin kynnystaso. Kaytédnnossi useimmat kansalliset keskuspankit
vaativat lisivakuutta, kun vakuussammion markkina-arvon aliarvostuksella korjattu markkina-arvo laskee katettavaa kokonaisméaaraa
pienemméksi.

2)Sammiojédrjestemassd ylemmén kynnystason késitteelld ei ole merkitystéd, koska vastapuoli pyrkii aina toimittamaan vakuuksia yli
vaaditun maérdn minimoidakseen toimituskustannukset.
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LIITE 2

SANASTO

Alkamispiivi (start date): Pdivi, jona rahapoliittinen operaatio alkaa. Takaisinostosopimulksiin
javaluuttaswapeihin perustuvissa operaatioissa alkamispdivad vastaa ostopdivdcd.

Alkumarginaali (initial margin): Riskienhallintatoimi, jota eurojdrjestelmd voi kdyttda
kddnteisoperaatioissa ja joka tarkoittaa sité, ettd operaatiota varten vaadittava vakuus on yhtd
suuri kuin vastapuolelle myonnettidva luotto lisdttynd alkumarginaalin arvolla.

Amerikkalainen huutokauppa (American auction): Katso monikorkoinen huutokauppa-
menettely.

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

Arvopaperikaupan selvitysjirjestelmi (securities settlement system, SSS): Menettely, joka
mahdollistaa arvopaperien tai muiden saamistodisteiden sdilytyksen ja siirron joko vastikkeetto-
masti (free-of-payment, FOP) tai foimitus maksua vastaan -periaatteella (delivery versus payment,
DVP).

Arvopaperikeskus (central securities depository, CSD): Yhteisd, joka sédilyttdd ja hoitaa arvo-
papereita tai muita saamistodisteita, pitdd liikkeeseenlaskutilejd ja mahdollistaa arvopaperi-
tapahtumien késittelyn tilikirjausten avulla. Arvopaperit voivat olla joko fyysisid (mutta
yhteissdilytyksessd arvopaperikeskuksen pitdméssd pysdytysjarjestelméssd) tai arvo-osuus-
muotoisia (jolloin ne ovat olemassa ainoastaan elektronisina kirjauksina).

Arvostuspiivi (valuation date): Pdivi, jona luottotoimien kohteena olevat arvopaperit arvoste-
taan.

Avomarkkinaoperaatio (open market operation): Keskuspankin aloitteesta rahoitusmarkkinoil-
la toteutettava operaatio. Tarkoituksensa, sidnnollisyytenséd ja menettelyjensd mukaan euro-
jarjestelmén avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljdan ryhméan: perusrahoitusoperaatioihin,
pitempiaikaisiin rahoitusoperaatioihin, hienosddtooperaatioihin ja rakenteellisiin operaatioihin.
Eurojarjestelmén tirkein avomarkkinaoperaatioiden véline ovat kddnteisoperaatiot, joita voidaan
kayttaa kaikkien neljan operaatioryhmén yhteydessa. Lisdksi rakenteellisten operaatioiden yhtey-
dessd voidaan kayttdd velkasitoumusten liikkeeseenlaskua ja suoria kauppoja ja hienosddto-
operaatioiden yhteydessa puolestaan suoria kauppoja, valuuttaswapeja ja mddrdaikaistalletusten
kerddmistd.

Bruttomaksujirjestelmé (gross settlement system): Maksujirjestelma, jossa maksut suorite-
taan ja arvopaperit siirretddn toimeksianto kerrallaan.

EKP:n aika (ECB time): EKP:n sijaintipaikan aika.

EKP:n maksumekanismi (ECB payment mechanism, EPM): TARGET-jdrjestelmdicdn liittyvit
EKP:n maksujdrjestelyt, joilla hoidetaan 1) EKP:ssé olevien tilien vilisid maksuja ja 2) EKP:ssé ja
kansallisissa keskuspankeissa olevien tilien valisid, TARGET-jdrjestelmdn kautta vilitettavia
maksuja.
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Erdpdivi (maturity date): Pdivd, jona rahapoliittinen operaatio paattyy. Takaisinostosopimuksen
tai swapin yhteydessa erdpdiva vastaa takaisinostopdivddi.

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

Etukiteen mairatty korko (pre-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
madrdytyy sen mukaan, mikd kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd pdivdna (tai pdivind) ennen
koron kertymisajan alkua.

Euroalue (euro area): Ne EU:n jdsenvaltiot, jotka ovat ottaneet kdyttoon euron yhteisend raha-
naan perustamissopimuksen mukaisesti ja joissa harjoitetaan yhteisté rahapolitiikkaa EKP:n neu-
voston vastuulla.

Eurojirjestelmé (Eurosystem): Euroopan keskuspankki (EKP) ja euroalueen jasenvaltioiden
kansalliset keskuspankit. Eurojarjestelmén padtoksentekoelimet ovat EKP:n neuvosto ja johtokun-
ta.

Eurojirjestelman pankkipaiva (Eurosystem business day): Pdivé, jona EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki on avoinna eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista
varten.

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

Haircut: Katso markkina-arvon aliarvostus.

Hienosidatooperaatio (fine-tuning operation): Furojdrjestelmdn satunnaisesti toteuttama avo-
markkinaoperaatio, jonka péédasiallisena tarkoituksena on tasoittaa markkinoiden likviditeetin
odottamattomia vaihteluja.

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

Huutokauppamenettely (tender procedure): Menettely, jolla keskuspankki lisdé tai vahentdd
markkinoiden likviditeettid. Menettely perustuu vastapuolilta saatuihin keskendin kilpaileviin
tarjouksiin. Kilpailukykyisimmat tarjoukset hyviksytdan ensin, kunnes koko se likviditeettimaara,
jonka keskuspankki halusi lisété tai vihentdd, on kéytetty.

Irtisanomisehtoiset talletukset (deposits redeemable at notice): Tietyn irtisanomisajan jalkeen
nostettavissa olevat talletukset. Joissakin tapauksissa talletetuista varoista voidaan nostaa tietty
kiinted méaérd tietyn ajanjakson aikana tai varat voidaan nostaa erillistd sakkomaksua vastaan.

ISIN-koodi (International Securities Identification Number, ISIN): Rahoitusmarkkinoilla liik-
keeseen lasketuille arvopapereille annettu kansainvélinen koodi.
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Jiljelld oleva maturiteetti (residual maturity): Velkainstrumentin erdpdivddn saakka jéljelld
oleva aika.

Jilkikiteen médritty korko (post-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
médriytyy sen mukaan, mika kaytetyn viiteindeksin arvo on tiettyné pdivina (tai paivind) koron
kertymisaikana.

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

Kahdenvilinen kauppa (bilateral procedure): Menettely, jossa keskuspankki kdy kauppaa suo-
raan ainoastaan yhden tai muutaman vastapuolen kanssa soveltamatta huutokauppamenettelyja.
Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat my6s porssin tai vélittdjien valitykselld tehtdvét kaupat.

Kakkoslistan arvopaperi (tier two asset): Jilkimarkkinakelpoinen tai ei-jdlkimarkkinakel-
poinen arvopaperi, jonka erityiset kelpoisuusvaatimukset méaarda kansallinen keskuspankki EKP:n
ohjeiden mukaisesti.

Kansallinen keskuspankki (national central bank, NCB): Téssi asiakirjassa sellaisen EU:n
Jdsenvaltion keskuspankki, joka on ottanut kidyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukai-
sesti.

Kaupantekopiivi (T) (trade date, T): Pdivé, jona kauppa (eli kahden vastapuolen vilinen sopi-
mus rahoitustransaktiosta) tehdddn. Kaupantekopaivd voi olla sama kuin transaktion maksun
suorituspdivd (suoritus saman paivén arvolla) tai edeltdd suorituspdivia tietylld pankkipdivien
méérdlla (maksun suorituspdivd on T + suoritusviive).

Keskiarvoistaminen (averaging provision): Jirjestely, joka tekee vastapuolille mahdolliseksi
tdyttdd varantovelvoitteensa pitoajanjaksona keskimaaraisten varantotalletustensa perusteella.
Keskiarvoistaminen edistdé osaltaan rahamarkkinakorkojen vakautta kannustamalla laitoksia ta-
soittamaan likviditeetin tilapdisten vaihtelujen vaikutuksia. Eurojdirjestelmdn vihimméisva-
rantojédrjestelma sallii keskiarvoistamisen.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskus-
pankki méaérdd koron etukéteen ja osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahaméddrasté, jonka
ne haluavat tdlld korolla.

Kiintedkorkoinen instrumentti (fixed rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka korko on
kiinted instrumentin koko juoksuajan.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli (correspondent central banking model, CCBM): Euroo-
pan keskuspankkijarjestelman luoma jarjestelmé, jonka tarkoituksena on antaa vastapuolille mah-
dollisuus kdyttda toisessa maassa olevia arvopapereita kaupan kohteena. Kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallissa kansalliset keskuspankit toimivat omaisuudenséilyttdjind toistensa puolesta.
Téma tarkoittaa, ettd kukin kansallinen keskuspankki pitdd arvopaperitilid kunkin muun kansalli-
sen keskuspankin (sekd EKP:n) arvopaperien hoitoa varten.

Kirjeenvaihtajapankkimenettely (correspondent banking): Menettely, jossa yksi /uottolaitos
tarjoaa maksu- ja muita palveluja toiselle luottolaitokselle. Kirjeenvaihtajapankit valittdvat maksut
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usein sellaisten keskindisten tilien (nostro- ja lorotilien) kautta, joihin voidaan liittda luottolimiitti.
Kirjeenvaihtajapankkipalvelut ovat piddasiassa kansainvilisid, mutta joissakin maissa niitd kéyte-
tddn my0s asiamiessuhteina kotimaisissa yhteyksissa. Kirjeenvaihtajapankille ulkomaisen luotto-
laitoksen tili on nimeltdén lorotili; ulkomainen luottolaitos puolestaan kutsuu kirjeenvaihtaja-
pankissa olevaa tilidén nostrotiliksi.

KKP-pankkipéiva (NCB business day): Pdivé, jona tietyn jdsenvaltion kansallinen keskus-
pankki on avoinna eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten. Joissakin
jdsenvaltioissa kansallisen keskuspankin haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankki-
paivind paikallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Téllaisissa tapauksissa kysei-
sen kansallisen keskuspankin on tiedotettava etukédteen vastapuolille jarjestelyisti, joita tullaan
soveltamaan nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

Konkurssiriski (solvency risk): Riski, ettd syntyy tappiota raha- ja pidomamarkkina-
instrumenttien /iikkeeseenlaskijan konkurssin tai vastapuolen maksukyvyttdmyyden johdosta.

Koronlaskukaytinto (day-count convention): Kiytdntd, jota noudattaen méédriatdan luotto-
korkoja laskettaessa huomioon otettava paivien maara. Eurojdrjestelmdn rahapoliittisissa operaa-
tioissa sovelletaan koronlaskukdytintod rodelliset pdivit / 360.

Korvamerkintijirjestelmi (earmarking system): Keskuspankin vakuushallinnassa kdytettava
jarjestelmd, jossa luottoa mydnnetddn kutakin yksittdistd transaktiota varten korvamerkittyja va-
kuuksia vastaan.

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

Kytkentiverkosto (interlinking mechanism): 7TARGET-jdrjestelmdn yhteiset menettelyt ja infra-
struktuuri, joiden avulla maksumééridykset voidaan siirtdd yhdestd kotimaisesta R7GS-jdrjestel-
mdstd toiseen.

Kidnteisesti 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 arvopapereita takaisinostosopimuksen perusteella, tai keskuspankin luotto-operaatio vakuutta
vastaan.

Konttisummavihennys (lump-sum allowance): Kiinted maara, jonka laitos vahentéd, kun laske-
taan sen varantovelvoitetta eurojdrjestelmdn vihimmaisvarantojérjestelmassa.

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

Linkki arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien vililld (link between securities settlement
systems): Kahden arvopaperikaupan selvitysjirjestelmdn viliset menettelyt ja jarjestelyt, joiden
avulla jarjestelmien vililld voidaan siirtdd arvopapereita tilikirjauksina.
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Lopullinen siirto (final transfer): Peruuttamaton ja ehdoton siirto, joka tayttaa siirtovelvoitteen. Sanasto

Luottolaitos (credit institution): Tadssé asiakirjassa luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta
ja harjoittamisesta 20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan unionin neu-
voston direktiivin N:o 2000/12/EY, sellaisena kuin se on muutettuna 18. syyskuuta 2000 annetulla
direktiivilld N:o 2000/28/EY, artiklan 1 kohdassa 1 mééritelty laitos. Néin ollen luottolaitos on
1) yritys, joka liiketoimintanaan vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita takaisin maksettavia
varoja ja myontdd luottoja omaan lukuunsa, tai 2) muu kuin kohdassa 1 médritelty yritys tai oikeus-
henkild, joka laskee liikkeeseen sdhkoisend rahana olevia maksuvélineitd. Sdhkdinen raha on méaa-
ritelty rahalliseksi arvoksi, joka ilmenee liikkeeseenlaskijaan kohdistuvana saamisena, joka on
a) talletettu sdhkdiseen vilineeseen, b) laskettu liikkeeseen varoja vastaan, joiden arvo on vihin-
tddn liikkeeseen laskettu rahallinen arvo, ja c) jonka hyvidksyvét maksuvilineend muut yritykset
kuin liikkeeseenlaskija.

Liheinen sidos (close links): Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston direktiivin
N:02000/12/EY artiklan 1 alakohdan 26 mukaisesti: ”Laheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta,
jossa kahden tai useamman luonnollisen henkildn tai oikeushenkilon vélillda on sidossuhde:
(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai vilillisesti madrdysvallan kautta pide-
tddn hallussa vahintddn 20 prosenttia yrityksen dédnioikeudesta tai pddomasta, tai (b) médrdysvallan
kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY artiklan 1 kohdassa 1 ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa
emoyrityksen ja tytdryhtion vélisen sidoksen kautta taikka samanluonteisen minké tahansa luon-
nollisen henkildn tai oikeushenkilén ja yrityksen vilisen sidoksen kautta; myds tytdryrityksen
tytaryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyrityksen tytiryritykseksi. Tilantei-
den, joissa kaksi luonnollista henkilda tai oikeushenkildé tai useampi luonnollinen henkild tai
oikeushenkild on méédrdysvallan kautta pysyvésti sidoksissa yhteen ja samaan henkilo6n, katso-
taan my0s muodostavan ldheisen sidoksen téllaisten henkildiden vélille.”

Maksimitarjouskorko (maximum bid rate): Korkein korko, jolla vastapuolet voivat tehda tar-
jouksia vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa. EKP:n ilmoittaman maksimitarjouskoron ylittavit
tarjoukset hyldtdan.

Maksun suorituspdiva (settlement date): Pdivi, jona transaktioon liittyvd maksu suoritetaan.
Suoritus voi tapahtua kaupantekopdivina (suoritus saman pdivén arvolla) tai yhden taikka useam-
man péivin kuluttua kaupanteosta (suorituspdivd on kaupantekopdivd T+ suoritusviive).

Maksuvalmiusjirjestelmi (standing facility): Keskuspankin jirjestelm4, jota vastapuolet voi-
vat kdyttdd omasta aloitteestaan. Furojdrjestelmd tarjoaa kdyttoon kaksi yon yli -maksuvalmius-
jarjestelyd: maksuvalmiusluoton ja talletusmahdollisuuden.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojdrjestelmdin maksuvalmius-
Jdrjestelmdid, jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etuka-
teen vahvistetulla korolla hyvéksyttdvaa vakuutta vastaan.

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

Marginaaliswap-piste (marginal swap point quotation): Huutokaupassa viimeiseksi hyviksy-
tyn tarjouksen swap-piste.
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Marking to market: Katso vaihtelumarginaali.

Markkina-arvon aliarvostus (valuation haircut): Kdidnteisoperaatioiden kohteena oleviin
arvopapereihin sovellettava riskienhallintatoimi, jossa keskuspankki laskee kaupan kohteena ole-
vien arvopaperien arvoksi arvopaperin markkina-arvon viahennettyni tietylld prosentilla (a/iarvos-
tus). Eurojdrjestelmd soveltaa markkina-arvon aliarvostuksia, jotka on eriytetty yksittdisten arvo-
paperien ominaisuuksien, kuten jiljelld olevan maturiteetin mukaan.

Maturiteettiluokka (maturity bucket): Ykkos- tai kakkoslistan likvidiysluokan velka-
instrumenttijoukko, jonka jéiljelli oleva maturiteetti on tiettyjen raja-arvojen vilissé, esimerkiksi
kolmen ja viiden vuoden vilinen maturiteettiluokka.

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

Monikorkoinen huutokauppamenettely (multiple rate auction, American auction): Huuto-
kauppa, jossa toteutushinta (tai hinta/swap-piste) on sama kuin kussakin yksittidisessa tarjoukses-
sa tarjottu korko.

Miairaaikaistalletukset (deposits with agreed maturity): Tietyksi méédrdajaksi tehdyt talletuk-
set, jotka kansallisten kdytidntdjen mukaan joko eivit ole nostettavissa ennen erddntymistd tai ovat
nostettavissa vain sakkomaksua vastaan. Niihin talletuksiin kuuluu myoés joitakin ei-
jalkimarkkinakelpoisia velkapapereita, kuten ei-jdlkimarkkinakelpoiset (pankki-) talletus-
todistukset.

Miiraaikaistalletusten kerdaminen (collection of fixed-term deposits): Rahapolitiikan vili-
ne, jota eurojdrjestelmd voi kdyttdd vihentddkseen markkinoiden likviditeettid hienosdato-
operaatioin. Eurojarjestelméd maksaa korkoa vastapuolten méaédraaikaisille talletuksille, jotka teh-
dian kansallisissa keskuspankeissa oleville tileille.

Miirdahuutokauppa: Katso kiintedkorkoinen huutokauppa.

Nollakorkoinen joukkovelkakirja (zero coupon bond): Arvopaperi, josta maksetaan tuottoa
vain yhden kerran koko juoksuajalta. Tdssd asiakirjassa nollakorkoisiksi joukkovelkakirjoiksi lue-
taan diskontattuina liikkeeseen lasketut arvopaperit sekd arvopaperit, jotka tuottavat yhden korko-
maksun juoksuajan pdéttyessa. Erds erityinen nollakorkoinen joukkovelkakirja on strip.

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

Omaisuudensdilytystili (safe custody account): Keskuspankin pitdmé arvopaperitili, jolle /uoz-
tolaitokset voivat tallettaa keskuspankin operaatioiden vakuudeksi kelpaavia arvopapereita.

Osakkeiden hintariski (equity price risk): Osakkeiden hintojen muutoksista johtuva tappio-
riski. Eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin liittyy osakkeiden hintariski siltd osin kuin
osakkeet hyviaksytdan kakkoslistan arvopapereiksi.

Ostohinta (purchase price): Hinta, jolla myyjd myy tai jolla timin on médrd myyda arvopaperit
ostajalle.
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Ostopéivi (purchase date): Pdivi, jona myyja tosiasiallisesti myy arvopaperit ostajalle.

Pankkipiivin lopetus (end-of-day): Se pankkipéivén ajankohta (TARGET-jdrjestelmdn sulke-
misen jilkeen), jona TARGET-jdrjestelmidssa késitellyt maksut suoritetaan lopullisesti tuon pédivin
osalta.

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Sdanndllinen avomarkkinaoperaatio,
jonka eurojdrjestelmd toteuttaa kddnteisoperaationa. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan
viikoittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissa sovellettava maturiteetti on yleensa yksi viikko.

Perustamissopimus (the Treaty): Euroopan yhteisén perustamissopimus. Perustamis-
sopimuksesta kdytetddn usein nimitystd "Rooman sopimus”, sellaisena kuin se on muutettuna.

Pienin jaettava médrd (minimum allotment amount): Huutokauppaoperaatiossa pienin
yksittdiselle vastapuolelle jaettava madrd. Eurojdrjestelmd voi padttdd jakaa jonkin tietyn
vahimmaismadrin kullekin huutokaupan vastapuolelle.

Pienin jako-osuus (minimum allotment ratio): Prosentteina ilmaistu alaraja marginaalikorolla
hyviksyttavien tarjousten osuudelle kaikista tarjouksista huutokaupassa. Eurojérjestelma voi paat-
tdd soveltaa pienintd jako-osuutta huutokaupoissaan.

Pikahuutokauppa (quick tender): Huutokauppamenettely, jota eurojdrjestelmd noudattaa paa-
asiassa hienosddtooperaatioissaan pyrkiessddn vaikuttamaan nopeasti markkinoiden likvi-
diteettitilanteeseen. Pikahuutokaupat kdydadn tunnin kuluessa, ja niihin osallistuvien vastapuolten
madri on rajoitettu.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Sdédnndllinen avo-
markkinaoperaatio, jonka eurojdrjestelmd toteuttaa kdcdnteisoperaationa. Pitempiaikaiset
rahoitusoperaatiot toteutetaan kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissd sovellettava
maturiteetti on yleensd kolme kuukautta.

Pitoajanjakso (maintenance period): Ajanjakso, jolta varantovelvoitteiden tdyttiminen laske-
taan. EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalenterin vdhintdan kolme kuukautta ennen kunkin
vuoden alkua. Pitoajanjaksot alkavat ensimmaéisen perusrahoitusoperaation maksujen suoritus-
pdivind sellaisen EKP:n neuvoston kokouksen jdlkeen, jossa on tarkoitus tehdd kuukausittainen
arvio rahapolitiikan virityksestd. Pitoajanjaksot pddttyvdt yleensd vastaavaa maksujen
suorituspdivdd edeltdvdnd pdivdnd seuraavassa kuussa. Julkistettua kalenteria saatetaan
erityistilanteissa muuttaa riippuen muun muassa EKP:n neuvoston kokousten aikataulu-
muutoksista.

Piivinsisdinen luotto (intraday credit): Yhtd pankkipdivdd lyhyemmaiksi ajaksi myonnettidva
luotto. Keskuspankit voivat myontdd paivansisdistd luottoa saapuvien ja ldhtevien maksujen erojen
tasoittamiseksi. Luottoa voidaan myontdd 1) vakuudellisena tilinylityksena tai 2) lainana panttia
vastaan tai fakaisinostosopimuksena.

Rahalaitos (monetary financial institution, MFI): Furoalueen rahaa liikkeeseen laskevaan sekto-
riin kuuluvat rahoituslaitokset. Rahalaitoksia ovat keskuspankit, kotimaassa olevat [uottolaitokset,
siten kuin ne on médritelty yhteison lainsddddnndssé, sekd kaikki muut kotimaassa olevat rahoitus-
laitokset, jotka ottavat vastaan talletuksia tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin rahalaitoksilta ja
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myontavit luottoja tai tekevit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudellisessa mie-
lessd).

Rakenteellinen operaatio (structural operation): Avomarkkinaoperaatio, jonka euro-
jdrjestelmd toteuttaa piddasiassa sdddelldkseen rahoitussektorin rakenteellista maksuvalmius-
asemaa eurojarjestelmédn ndhden.

Repo-operaatio (repo operation): Likviditeettid lisddva rakaisinostosopimukseen perustuva
kdidnteisoperaatio.

RTGS-jirjestelmi (reaaliaikainen bruttomaksujirjestelmid) (RTGS [real-time gross
settlement] system): Maksujérjestelmai, jossa maksuméérdykset kasitelldén ja maksut suoritetaan
(nettouttamatta) toimeksianto kerrallaan reaaliaikaisesti (jatkuvasti). Katso myos 7TARGET-jdrjes-
telmd.

Sammiojirjestelmi (collateral pooling system): Keskuspankin vakuushallinnan jarjestelma. Sii-
nd vastapuolet avaavat keskuspankissa ns. sammiotilin, jolle ne tallettavat arvopapereita keskus-
pankin kanssa tekemiensa transaktioiden vakuudeksi. Toisin kuin korvamerkintdjdrjestelmdssd
arvopapereita ei sammiojarjestelmassd korvamerkitd yksittdisid transaktioita varten.

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

Selvityskeskus (settlement agent): Yhteisd, joka hoitaa selvitysprosessin (esim.
maksupositioiden madrittdmisen, maksusuoritusten vaihdon valvomisen jne.) maksujérjestelmissa
tai muissa jérjestelyissd, joissa edellytetdédn selvitysta.

Selvitystili (settlement account): Tili, joka kansalliseen RT7TGS-jdrjestelmddn suoraan
osallistuvalla osapuolella on keskuspankissa maksujen kasittelya varten.

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

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

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

Sailyttija (depository): Yhteiso, jonka ensisijaisena tehtdvdni on sdilyttdd arvopapereita joko
fyysisesti tai elektronisesti ja pitdé rekisterid niiden omistuksesta.

Takaisinostohinta (repurchase price): Hinta, jolla ostaja sitoutuu myymaéén arvopaperit takaisin
myyjélle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa. Takaisinostohinta on ostohinta lisétty-
né hinnanerolla, joka vastaa myonnetylle luotolle maksettavaa korkoa operaatiossa sovellettavan
maturiteetin ajalta.
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Takaisinostopéiva (repurchase date): Pdivi, jona ostajan on sitoumuksensa mukaisesti myytiva
arvopaperit takaisin myyjélle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa.

Takaisinostosopimus (repurchase agreement): Jirjestely, jossa arvopapereita myytdessd myy-
jélle syntyy oikeus ja velvollisuus ostaa arvopaperit takaisin tiettyyn hintaan tiettynd mydhempéna
ajankohtana tai vaadittaessa. Takaisinostosopimus vastaa lainanottoa vakuutta vastaan, paitsi ettd
arvopaperien omistus siirtyy pois myyjéltd. Eurojdrjestelmdn kdidnteisoperaatioissa kdytetddn
takaisinostosopimuksia, joiden maturiteetti on kiinted.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojdrjestelmdin maksuvalmiusjdrjestelmdd, jos-
sa vastapuolet voivat tehdd kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukdteen
vahvistetulla korolla.

TARGET-jarjestelma (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express
Transfer system, TARGET): Euroméarédisten maksujen reaaliaikainen bruttomaksujérjestelma.
TARGET on hajautettu jarjestelmé, joka koostuu 15 kansallisesta R7GS-jdirjestelmdstd, EKP:n
maksumekanismista ja kytkentdverkostosta.

Tarjouksen yldraja (maximum bid limit): Suurimmalle hyviksyttiville yksittdisen vastapuolen
tekemalle tarjoukselle asetettu raja huutokauppaoperaatiossa. Eurojdrjestelmd voi asettaa
tarjouksille yldrajan, jotta yksittdiset vastapuolet eivét tekisi suhteettoman suuria tarjouksia.

Tilikirjausjirjestelmé (book-entry system): Tilinpitojdrjestelméd, joka mahdollistaa arvo-
paperien ja muiden saamistodisteiden siirron siirtdmattd fyysisesti asiakirjoja tai todistuksia (esi-
merkiksi arvopapereiden siirto sdhkdisessd muodossa). Katso myo6s arvo-osuuksiksi muuttami-
nen.

Todelliset pdivit / 360 (actual/360): Luottokorkojen laskennassa sovellettava koronlasku-
kdytinto, jossa korko lasketaan niiltd todellisilta kalenteripdivilté, joiden ajaksi luotto on myonnet-
ty. Jakajana kéytetddn aina 360:td. Tatd koronlaskukéytintdd sovelletaan eurojdrjestelmdcn raha-
poliittisissa operaatioissa.

Toimitus maksua vastaan -jiarjestelma (delivery-versus-payment [DVP] system, delivery
against payment system): Vaihto arvoa vastaan -suoritusjirjestelméan menettely, jolla varmistetaan,
ettd varallisuusesineet (arvopaperit tai muut rahoitusinstrumentit) siirretddn lopullisesti, jos ja
vain jos yksi tai useampi toinen varallisuusesine siirretddan lopullisesti.

Vaihtelumarginaali (variation margin, marking to market): Eurojirjestelmidn edellyttima
vakuuden tietyn markkina-arvon sdilyminen vaaditulla tasolla koko operaation ajan likviditeettiad
lisddvissa kddnteisoperaatioissa. Jos vakuuden sddnnoéllisin vilein arvioitu arvo laskee tiettya
tasoa pienemmaksi, vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisdd ar-
vopapereita tai rahaa (vakuuksien muutospyyntd). Jos arvopaperin arvo uudelleenarvostuksessa
vastaavasti ylittda tietyn tason, ylimaardiset arvopaperit tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle.
Ks. myds kohta 6.4.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vasta-
puolet tarjoavat sekd sen rahamédrin, josta ne haluavat tehdéd kaupan keskuspankin kanssa, ettd
rahamadirélle haluamansa koron.
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Vaihtuvakorkoinen instrumentti (floating rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka kor-
koa tarkistetaan midrdajoin jonkin viiteindeksin mukaiseksi, jotta se vastaisi muuttuneita lyhyita
tai keskipitkid markkinakorkoja. Vaihtuvakorkoisilla instrumenteilla on joko etukdteen mdcdrdtty
korko tai jdlkikédteen mddrdtty korko.

Vakiohuutokauppa (standard tender): Huutokauppamenettely, jota eurojirjestelmd kayttaa
saannollisissd avomarkkinaoperaatioissaan. Vakiohuutokaupat kdydaan 24 tunnin kuluessa. Kai-
killa yleiset kelpoisuusvaatimukset tdyttivilld vastapuolilla on oikeus tehda tarjouksia vakio-
huutokaupoissa.

Vakioviahennys (standardised deduction): Kiintedn prosenttimédrdn suuruinen vihennys, joka
voidaan tehdd varantopohjaa laskettaessa varantovelvollisen liikkeeseen laskemien enintdédn kah-
den vuoden velkapapereiden (ml. rahamarkkinapaperit) liikkeessé olevasta maarista siind tapauk-
sessa, ettd varantovelvollinen ei voi osoittaa, kuinka paljon silld on téllaisia velkoja muille euro-
Jjdrjestelmdn véhimmaisvarantojarjestelmén alaisille laitoksille, EKP:lle tai kansalliselle keskus-
pankille.

Vakuuksien muutospyyntoé (margin call): Vaihtelumarginaaliin liittyvd menettely, jossa kes-
kuspankki voi vaatia vastapuolta toimittamaan lisdd arvopapereita (tai rahaa), jos kaupan kohteena
olevien arvopaperien sddnnonmukaisesti mitattava arvo laskee alle tietyn tason. Jos kaupan koh-
teena olevien arvopaperien arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittdd vastapuolen velan
javaihtelumarginaalin yhteismairén, vastapuoli voi pyytdé keskuspankkia palauttamaan ylimaarai-
set arvopaperit (tai rahan) vastapuolelle.

Valuuttaswap (foreign exchange swap): Samanaikainen avista- ja termiinikauppa kahden eri va-
luutan valilld. FEurojdrjestelmd voi toteuttaa rahapoliittisia avomarkkinaoperaatioita
valuuttaswapeina, joissa kansalliset keskuspankit (tai EKP) ostavat (tai myyvit) euroa
avistakaupoin jotakin ulkomaan valuuttaa vastaan ja samanaikaisesti myyvét (tai ostavat) sita ta-
kaisin termiinikaupoin.

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

Varantotalletukset (reserve holdings): Vastapuolten varantotileilli olevat varat, joilla vasta-
puolet tayttavat varantovelvoitteensa.

Varantotili (reserve account): Kansallisessa keskuspankissa oleva tili, jolla pidetidn vastapuo-
len varantotalletuksia. Vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa olevia selvitystilejd voidaan
kiyttda varantotileina.

Varantovelvoite (reserve requirement): Laitosten velvoite pitdd vihimméisvarantoja keskus-
pankissa. Eurojdrjestelmdn vihimmaisvarantojarjestelmassa /uottolaitoksen varantovelvoite las-
ketaan kertomalla sen varantopohjaan siséltyvien tase-erien ryhmien summat kullekin ryhmaélle
médritellylld velvoiteprosentilla. Lisdksi laitokset tekevdt konttdsummavihennyksen
varantovelvoitteestaan.

Vastapuoli (counterparty): Rahoitustransaktion (esimerkiksi keskuspankin kanssa tehtdvin min-
ki tahansa transaktion) vastakkainen osapuoli.
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Velvoiteprosentti (reserve ratio): Keskuspankin kullekin varantopohjaan sisdltyville tase-erien Sanasto

ryhmaélle maarittelemd suhdeluku. Ndiden suhdelukujen perusteella lasketaan varantovelvoitteet.

Ykkoslistan arvopaperi (tier one asset): Jilkimarkkinakelpoinen arvopaperi, joka tiyttdd tietyt
yhdenmukaiset EKP:n médraamat euroalueen laajuiset kelpoisuusvaatimukset.

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 nou-
datetaan yhdenmukaista menettelytapaa riippu-
matta siitd, millainen organisaatiomalli euro-
jarjestelmén valuuttaoperaatioita varten on va-
littu. Valintamenettely ei poikkea merkittdvasti
olemassa olevista markkinakdytdnnoéistd, koska
se perustuu kansallisten keskuspankkien ny-
kyisin noudattamien parhaiden kdytdntdjen yh-
denmukaistamiseen. Eurojdrjestelmén valuutta-
interventioiden vastapuolet valitaan pddasiassa
kahdenlaisilla kriteereilla.

Ensisijaiset valintakriteerit perustuvat vakava-
raisuuden periaatteeseen. Ensimmaéinen vaka-
varaisuuskriteeri on luottokelpoisuus, jota ar-
vioidaan yhdistdmalla erilaisia menetelmia (esi-
merkiksi yksityisten luokituslaitosten tekemid
luottokelpoisuusluokituksia sekd sisdisid ana-
lyysejd oman pddoman riittivyydestd ja muista
indikaattoreista). Toisena kriteerind on euro-
jarjestelmin vaatimus, ettd kaikki mahdolliset
sen valuuttainterventioiden vastapuolet toimivat
tunnustettujen valvontaviranomaisten valvon-
nassa, ja kolmantena kriteerind on, ettd kaikkien
eurojirjestelman valuuttainterventioihin osal-
listuvien vastapuolten on taytettdva tiukat eetti-
set vaatimukset ja oltava hyvdmaineisia.

Kun vastapuolten on arvioitu tiyttdvin vakava-
raisuuden vihimmaisvaatimukset, niitd arvioi-
daan toissijaisilla, tehokkuuteen liittyvilla kri-
teereilld. Ensimmaiinen tehokkuuskriteeri on
vastapuolen kilpailukykyinen hinnoittelu ja
kyky késitelld suuria volyymejd myos epa-
vakaissa markkinaoloissa. Muita tehokkuus-
kriteereitd ovat mm. vastapuolten tuottaman in-
formaation laatu ja laajuus.

Mahdollisten valuuttainterventioihin osallistu-
vien vastapuolten joukko on tarpeeksi laaja ja
monipuolinen, jotta voidaan taata interven-
tioiden toteuttamisessa tarvittava joustavuus ja
jotta eurojdrjestelmd voi valita erilaisten
interventiokanavien valilld. Jotta eurojirjes-
telmd voisi intervenoida tehokkaasti eri alueilla
ja eri aikavyohykkeilld, se voi kdyttdd missa
tahansa kansainvélisessd rahoituskeskuksessa
olevia vastapuolia. Kédytdnndssd merkittdvi osa

vastapuolista sijaitsee kuitenkin euroalueella.
Rahapoliittisten valuuttaswapien vastapuolten
joukko vastaa eurojirjestelmdn valuutta-
interventioihin valittujen euroalueella sijaitse-
vien vastapuolten joukkoa.

Rahapoliittisia valuuttaswapeja toteuttaessaan
kansalliset keskuspankit saattavat hallita yksit-
tdisiin vastapuoliin liittyvid luottoriskeja
limiitteihin perustuvalla jarjestelmalla.
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EUROOPAN KESKUSPANKIN RAHA-
JA PANKKITILASTOINTIIN LIITTYVA

TIEDONKERUU'
| JOHDANTO

Euroopan keskuspankin valtuuksista keréta
tilastotietoja 23. marraskuuta 1998 annetussa
Euroopan unionin neuvoston asetuksessa (EY)
N:02533/98? médritellddn, ketkd luonnolliset ja
oikeushenkildt ovat velvollisia antamaan tietoja
(ns. tiedonantajien perusjoukko), sekd annetaan
luottamuksellisuutta ja tdytdntdonpanoa koske-
vat méadrdykset Euroopan keskuspankkijarjes-
telmén ja Euroopan keskuspankin perussdannon
(jaljempand "EKPJ:n perussdantd”) artiklan 5.4
mukaisesti. Lisdksi asetus oikeuttaa EKP:n
kiyttdmaan sdantelyvaltuuksiaan

* varsinaisen tiedonantajien joukon méarit-
telemiseksi

+ EKP:ntilastovaatimusten madrittelemiseksi
ja niiden tdytidntdonpanemiseksi euro-
alueeseen osallistuvien jasenvaltioiden var-
sinaisessa tiedonantajien joukossa

* niiden tapausten médrittelemiseksi, joissa
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat
kiyttdd oikeuttaan tarkistaa tilastotietoja tai
toimittaa pakollisen tilastotietojen keruun.

2 YLEISTA

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13)* tarkoituksena on antaa EKP:1le seka
EKPJ:n perussddnnon artiklan 5.2 mukaisesti
kansallisille keskuspankeille — jotka toteuttavat
kiytannon tydon mahdollisimman pitkéille — edel-
lytykset kerét tilastoaineisto, jota tarvitaan Eu-
roopan keskuspankkijérjestelmén (EKPJ) tehta-
vien suorittamiseksi ja erityisesti yhteison raha-
politiikan mééarittelemiseksi ja toteuttamiseksi
Euroopan yhteisén perustamissopimuksen
("perustamissopimus”) artiklan 105 kohdan 2
luetelmakohdan 1 mukaisesti. Rahalaitos-
sektorin konsolidoidusta taseesta 22. marras-
kuuta 2001 annetun Euroopan keskuspankin
asetuksen (EY) N:02423/2001 (EKP/2001/13)
mukaisesti keréttavien tilastotietojen avulla laa-

ditaan rahalaitossektorin konsolidoitu tase, jon-
ka péatarkoituksena on antaa EKP:lle kattava ti-
lastollinen kuva rahatalouden kehityksestd
euroalueen jisenvaltioissa (joita tarkastellaan
yhtend talousalueena) sijaitsevien rahalaitosten
yhteenlaskettujen saamisten ja velkojen pohjalta.

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

Ensinndkin EKP:n on saatava vertailukelpoisia,
luotettavia ja ajantasaisia tilastotietoja, jotka ke-
ratddn koko euroalueella sovellettavien yhden-
mukaisten sddntdjen mukaisesti. Vaikka kansal-
liset keskuspankit kerddvat ndma tilastotiedot
hajautetusti EKPJ:n perussddnndn artiklojen
5.1ja 5.2 mukaisesti ja vaikka niitd kerdtdan
tarvittavassa maarin yhdessd muiden Euroopan
yhteison tai kansallisiin tarkoituksiin kerét-
tdvien tilastojen kanssa, tietojen tulee olla riitta-
vin yhdenmukaisia ja noudattaa tilastoin-
nin vihimmadisvaatimuksia, jotta saataisiin ai-
kaan luotettava tilastopohja yhteisen rahapolitii-
kan méérittelemiseksi ja harjoittamiseksi.

Toiseksi rahalaitossektorin konsolidoidusta ta-
seesta 22. marraskuuta 2001 annetussa Euroo-
pan keskuspankin asetuksessa (EY) N:o 2423/
2001 (EKP/2001/13) médriteltyjen raportointi-
vaatimusten taytyy olla avoimuuden ja oikeus-
varmuuden periaatteiden mukaisia, silld ta-
mé EKP:n asetus on kaikilta osiltaan velvoitta-
va, ja sitd sovelletaan sellaisenaan koko euro-
alueella. Asetuksesta seuraa suoria velvoitteita
luonnollisille ja oikeushenkildille, joille EKP
voi médritd seuraamuksia, jos ne eivit tidyta
EKP:n tilastointiin liittyvié raportointivaati-
muksia (ks. Euroopan keskuspankin valtuuk-
sista kerdtd tilastotietoja 23. marraskuuta 1998
annettu Euroopan unionin neuvoston asetus
(EY) N:o 2533/98, artikla 7). Raportoin-
tivaatimukset méaritellddn timén vuoksi selvis-
ti, ja tapauksissa, joissa EKP voi kayttdd

1 Témin liitteen sisdltd on tarkoitettu vain taustatiedoksi.

2 EYVLL318,27.11.1998, s. 8.

3 EYVLL333,17.12.2001, s. 1. Timé asetus korvaa 1. joulukuuta
1998 annetun Euroopan keskuspankin asetuksen (EY) N:o 2819/
98 (EKP/1998/16).
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harkintavaltaa tarkistaessaan tilastotietoja tai
toimittaessaan tilastotietojen pakollisen keruun,
se noudattaa harkintavallan kdytdssé selkeitd
periaatteita.

Kolmanneksi EKP:n on pyrittivd saamaan
raportoinnista tiedonantajille koituva rasite
mahdollisimman pieneksi (ks. Euroopan kes-
kuspankin valtuuksista kerdtd tilastotietoja 23.
marraskuuta 1998 annettu Euroopan unionin
neuvoston asetus (EY) N:o 2533/98, artikla 3,
kohta a). Tilastotietoja, joita kansalliset keskus-
pankit kerddvit rahalaitossektorin konsoli-
doidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 annetun
Euroopan keskuspankin asetuksen (EY) N:o
2423/2001 (EKP/2001/13) perusteella, kéyte-
tddn sen vuoksi myos varantopohjan laskemi-
seksi vihimmaiisvarantojen soveltamisesta 12.
syyskuuta 2003 annetun Euroopan keskuspan-
kin asetuksen (EY) N:o 1745/2003 (EKP/2003/
9)* mukaisesti.

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13) artikloissa mééritellddn vain péépiir-
teittdin varsinainen tiedonantajien joukko, sen
raportointivaatimukset sekd periaatteet, joiden
mukaan EKP ja kansalliset keskuspankit yleen-
sd kayttdvdat valtuuksiaan tilastotietojen
tarkastamiseksi tai niiden pakollisen keruun
toimittamiseksi. Rahalaitossektorin konsoli-
doidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 annetun
Euroopan keskuspankin asetuksen (EY) N:o
2423/2001 (EKP/2001/13) liitteissd I-1V on
tarkat kuvaukset tilastotiedoista, joita on annet-
tava EKP:n tilastovaatimusten ja vihimmais-
vaatimusten tdyttdmiseksi.

3 VARSINAINEN TIEDONANTAJIEN JOUKKO:
TILASTOINNISSA KAYTETTAVA
RAHALAITOSTEN LUETTELO

Rahalaitoksia ovat kotimaassa olevat luottolai-
tokset, siten kuin ne on médritelty yhteison lain-
sdddannossi, ja kaikki muut kotimaassa olevat
rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan talletuk-
sia ja/tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin
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rahalaitoksilta ja myontdvét luottoja ja/tai teke-
vit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (aina-
kin taloudellisessa mielessd). EKP laatii luette-
lon tdmdn médritelman mukaisista laitoksista
rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13) liitteessd I esitettyjen luokittelu-
periaatteiden mukaan ja ylldpitda sitd. Toimival-
ta laatia ja yllapitda tdtd tilastoinnissa kiytetta-
véd rahalaitosten luetteloa on EKP:n johto-
kunnalla. Varsinaisen tiedonantajien joukon
muodostavat euroalueella olevat rahalaitokset.

Kansallisilla keskuspankeilla on oikeus myon-
tdd pienille rahalaitoksille poikkeuksia rapor-
tointivaatimuksista. Konsolidoidussa kuukau-
sitaseessa mukana olevien rahalaitosten osuu-
den on kuitenkin tdssdkin tapauksessa oltava
véhintddn 95 % kunkin euroalueeseen osallistu-
van jasenvaltion kaikkien rahalaitosten yhteen-
lasketusta taseesta. Ndiden poikkeusten avul-
la kansalliset keskuspankit voivat helpottaa
pienten rahalaitosten raportointivaatimuksia
(ns. "cutting off the tail”).

4 TILASTOIHIN LITTYVAT
RAPORTOINTIVAATIMUKSET

Konsolidoidun taseen laatimiseksi varsinaisen
tiedonantajien joukon on toimitettava taseeseen
perustuvat tilastotiedot kuukausittain. Lisétie-
toja tarvitaan lisdksi neljdnnesvuosittain.
Raportoitavat tilastotiedot on selostettu tarkem-
min rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
22. marraskuuta 2001 annetun Euroopan kes-
kuspankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001
(EKP/2001/13) liitteessé I.

Kansalliset keskuspankit kerddvit tilastotiedot
ja médrittelevit niiden toimittamisessa sovel-
lettavat menettelyt. Rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 an-
nettu Euroopan keskuspankin asetus (EY)
N:o EKP/2423/2001 (EKP/2001/13) ei estd kan-
sallisia keskuspankkeja kerddmésti varsinaisel-
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ta tiedonantajien joukolta EKP:n raportoin-
tivaatimusten tdyttdmiseksi tarvittavia tilas-
totietoja osana laajempaa tilastotiedonkeruuta,
jonka kansalliset keskuspankit luovat hoitaak-
seen omalla vastuullaan olevan tiedonkeruun
Euroopan yhteison tai kansallisen lainsdddén-
non tai vakiintuneen kiytdnnoén mukaisesti
ja joka palvelee muita tilastointitarkoituksia.
Tamd menettelytapa ei saa kuitenkaan estdd
rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
22. marraskuuta 2001 annetussa Euroopan kes-
kuspankin asetuksessa (EY) N:o 2423/2001
(EKP/2001/13) méddriteltyjen tilastovaatimus-
ten tdyttdmistd. Erityistapauksissa EKP voi
kayttad tdllaisia muihin tarkoituksiin kerdttyja ti-
lastotietoja omien vaatimustensa tayttimiseksi.

Jos kansallinen keskuspankki mydntda pienelle
rahalaitokselle edelld mainitun poikkeuksen
raportointivaatimuksista, laitokseen sovelletaan
suppeampia raportointivaatimuksia (mm. tieto-
jen toimittaminen vain neljdnnesvuosittain), jot-
ka ovat vélttiméttomid vdhimmaiisvaranto-
jarjestelmdd varten ja jotka maédritellddn
rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13) liitteessd II. Muita téllaisia pienid ra-
halaitoksia kuin luottolaitoksia koskevat vaati-
mukset on selostettu tdmén asetuksen liitteessd
II1. Pienet rahalaitokset, jotka ovat saaneet
poikkeuksen raportointivaatimuksista, voivat kui-
tenkin halutessaan tiyttda ne tdysiméaéraisesti.

5 EKP:NVAHIMMAISVARANTOJA KOSKEVAAN
ASETUKSEEN PERUSTUVA
TILASTOTIETOJEN KAYTTO

Jotta tietojen antamisesta aiheutuva rasite saa-
taisiin mahdollisimman pieneksi ja viltettdisiin
péillekkdisyyksid tilastotietojen keruussa,
taseeseen perustuvia tilastotietoja, jotka rahalai-
tokset ilmoittavat rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 anne-
tun Euroopan keskuspankin asetuksen (EY)
N:o 2423/2001 (EKP/2001/13) mukaisesti,
kaytetddn myos varantopohjan laskemiseksi
vihimmaiisvarantojen soveltamisesta 12. syys-
kuuta 2003 annetun Euroopan keskuspankin
asetuksen (EY) N:o 1745/2003 (EKP/2003/9)
mukaisesti.

Tiedonantajien tulee ilmoittaa tilastoinnissa tar-
vittavat tiedot kansallisille keskuspankeilleen
oheisessa taulukossa 1 esitetylld tavalla.
Taulukko sisdltyy rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 an-
netun Euroopan keskuspankin asetuksen
(EY) N:02423/2001 (EKP/2001/13) liitteeseen
I. Tiedonantajat kdyttédvat taulukossa 1 tdhdelld
(*) merkittyja soluja varantopohjansa laskemi-
sessa (ks. luvun 7 kehikko 13).

Jotta voitaisiin laskea oikein varantopohja, jo-
hon sovelletaan positiivista velvoiteprosenttia,
tarvitaan yksityiskohtainen erittely yli 2 vuoden
madrdaikaisista talletuksista, talletuksista, joi-
den irtisanomisaika on yli 2 vuotta, ja luottolai-
tosten reposopimuksiin liittyvistd veloista, jot-
ka kohdistuvat kotimaan ja muiden rahaliittoon
osallistuvien jésenvaltioiden sektoreihin “raha-
laitokset”, ”varantovelvoitteen alaiset luottolai-
tokset, EKP ja kansalliset keskuspankit” ja
”valtio”, sekd sektoriin "ulkomaat”.
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TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset 3) Ei-rahalaitokset
joista varanto- | Julkisyhteisot Muut
velv. LL:t,
EKP ja KKP:t | Valtio Muu}@ulkis- Yhteensi Muut Vakuutus- Yritykset Kotitalou-
yhteisot rahoituksen laitokset ja (S.11) det ja
elikerahas- kotitalouk-
rahoituksen ja | tot sia palvelevat
vakuutuksen | (S.125) voittoa
vilitystd tavoittele-
avustavat mattomat
laitokset yhteisot
(S.123+8S.124) (S.14+5S.15)
(a) (b) (c) (d) le] () (8) (h) (i)
VELAT
8 Liikkeessi oleva raha
9 Talletukset I EE *
enintiddn vuoden
yli vuoden
9¢ Euro - | E
9.1e Yon yli * *
9.2e Miiriaikaiset
enintidn vuoden & &
yli vuoden mutta enintdén 2 vuotta ¥ ¥
yli 2 vuoden D e E i & &
9.3e Irtisanomisehtoiset
enintiiéin 3 kk 2 & &
yli 3 kk & &
joista: yli 2 vuoden® * * ® ® ¥
9.4e Repot & & g & X
9x  Ulkomaiset valuutat
9.1x Yon yli & &
9.2x Midriaikaiset
enintén vuoden & ¥
yli vuoden mutta enintééin 2 vuotta & &
yli 2 vuoden D * * * * ®
9.3x Irtisanomisehtoiset
enintiiiin 3 kk 2 ® ®
yli 3 kk ® *
joista: yli 2 vuoden ¥ * g & R &
9.4x Repot * * * ® ®
10 Rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet
11 Liikkeeseen lasketut velkapaperit
Ile Euro
enintidn vuoden
yli vuoden mutta enintiin 2 vuotta
yli 2 vuoden
11x Ulkomaiset valuutat
enintiddn vuoden
yli vuoden mutta enintéin 2 vuotta
yli 2 vuoden
12 Oma pédoma ja varaukset
13 Muut velat

1) Siséltdd hallinnollisesti sadnneltdvit talletukset.

2) Siséltaa ei-siirtokelpoiset avistatalletukset.
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LIITE 4

Euroopan keskuspankin
raha- ja pankki-
tilastointiin liittyva
tiedonkeruu
B. Muut rahaliittoon osallistuvat jisenvaltiot C. Ulko- D. Kohdis-
maat tamattomat
Rahalaitokset3) Ei-rahalaitokset
joista Julkisyhteisot Muut
varanto-
velv. LL:t, Valtio Muut julkis- Yhteensi Muut Vakuutus- Yritykset Kotitalou-
EKP ja yhteisot EELs rahoituksen laitokset ja (S.11) det ja
KKP:t vilittdjit + elikerahas- kotitalouk-
rahoituksen ja | tot sia palvelevat
vakuutuksen (S.125) voittoa
vilitystd tavoittele-
avustavat mattomat
laitokset yhteisot
(S.123+5.124) (S.14+8.15)
() (k) (V) (m) (n) (0) (p) (q) (r) (s) (1)
N
* *
* #
* #
#* # * # # *
* *
#* 8
* * * ® * *
s * # # * I I I #*
* *
l l l
Ed #
* *
# # * # # *
* *
# s
# # #* # # *
* * * * * *
*
*
*
#
*
*

3) Luottolaitokset voivat ilmoittaa velkansa siten, ettd ne kohdistuvat ryhméén "muut rahalaitokset kuin vihimmaisvarantovelvoitteen alaiset
luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit” sen sijaan ettd ne ilmoittaisivat ne kohdistettuina erikseen ryhmiin
“rahalaitokset” ja "vdhimméisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit”, edellyttien ettd tiedot
ovat edelleen riittdvén tarkkoja ja ettd timad ei vaikuta taulukossa lihavoituina ndkyviin eriin.

4) Tdmin erdn ilmoittaminen on toistaiseksi vapaaehtoista.
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le josta: euro

2 Lainat

TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset | Ei-rahalaitokset
Julkis- Muut
yhteisot
Yh " Muut Vakuutus- Yritykset Kotitaloudet + kotitalouksia palvelevat voittoa
(e rahoituksen laitokset ja (S.11) tavoittelemattomat yhteisét (S.14+8S.15)
vilittdjat + elikerahas-
rahoituksen ja | tot
vakuutuksen | (S.125)
vilitysti Kulutus- Asunto- Muut
avustavat luotot lainat
laitokset
(S.123+S.124)
(a) (b) (c) (d) (e) (f) (2) (h) (i)
SAAMISET
1 Kassa

enintdin vuoden
yli vuoden mutta enintdén 5 vuotta

yli § vuoden

2e josta: euro

3 Muut arvopaperit kuin osakkeet

3e Euro

enintdén vuoden

yli vuoden mutta enintdén 2 vuotta

yli 2 vuoden

w
>

Ulkomaiset valuutat

enintéin vuoden

yli vuoden mutta enintiin 2 vuotta

yli 2 vuoden

4 Rahamarkkinarahastojen
rahasto-osuudet

5 Osakkeet ja osuudet

6 Kiinted omaisuus

7 Muut saamiset
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B. Muut rahaliittoon osallistuvat jisenvaltiot
Rahalaitokset Ei-rahalaitokset
Julkis- Muut
yhteisot
Yhteensi Muut Vakuutus- Yritykset Kotitaloudet + kotitalouksia palvelevat voittoa
rahoituksen laitokset ja (S.11) tavoittelemattomat yhteisét (S.14+S.15)
vilittdjat + elakerahas-
rahoituksen ja | tot
vakuutuksen (S.125)
vilitysti Kulutus- Asunto- Muut
avustavat luotot lainat
laitokset
(S.123+8.124)
() (k) (1) (m) (n) (0) (p) (q) (r)

C. Ulko-
maat

(s)

D. Kohdis-
tamattomat

(1)
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Varantopohja (lukuun ottamatta jalkimarkkina-
kelpoisia instrumentteja) laskettuna seuraavien
taulukon 1 (velat) sarakkeiden summana:

(@) - (b) + () + (d) + (e) + () - (k) + (I) + (m) + (n) + (5)

TALLETUSVELAT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensi)

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

josta:
9.2e + 9.2x Mairaaikaiset
yli 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset
yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

Vapaaehtoinen tietojen antaminen

Kansallisista tiedonkeruujarjestelmista riippuen
ja rajoittamatta rahalaitossektorin konsoli-
doidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 anne-
tussa Euroopan keskuspankin asetuksessa (EY)
N:o 2423/2001 (EKP/2001/13) esitettyjen
maédritelmien ja rahalaitostaseen luokittelu-
periaatteiden tdydellistd noudattamista varan-
tovelvoitteen alaiset luottolaitokset voivat vaih-
tochtoisesti ilmoittaa varantopohjan laske-
miseksi tarvittavat tiedot, lukuun ottamatta tie-
toja jalkimarkkinakelpoisista instrumenteista,
oheisen taulukon mukaisesti, edellyttien ettd
timé ei vaikuta edelld olevassa taulukossa
1 lihavoidulla merkittyihin eriin.

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13) liite II sisdltdd vahimmaisvaran-
tojdrjestelmin soveltamiseen liittyvit erityis- ja
siirtymdsddnndkset sekd sddnnokset luotto-
laitoksia koskevista sulautumisista.

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta 22.
marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
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pankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/
2001/13) liitteessa I on erityisesti sddnnoksia
pienid luottolaitoksia koskevasta tiedon-
keruusta. Pienten luottolaitosten on toimitettava
vihintddn neljinnesvuosittaiset tiedot varan-
topohjan laskemiseksi taulukon 1a mukaisesti.
Luottolaitosten on varmistettava, ettd taulukon
la mukaisesti toimitetut tiedot vastaavat tdysin
taulukon 1 médritelmié ja luokituksia. Pienten
laitosten varantopohjatiedot kolmea pito-
ajanjaksoa varten perustuvat vuosineljanneksen
lopun tietoihin, jotka kansalliset keskuspankit
kerddvat.

Liitteessd on myo0s sddntdjé tietojen antamisesta
konsolidoidusti. Saatuaan luvan Euroopan
keskuspankilta vihimmaisvarantojédrjestelmén
alaiset luottolaitokset voivat antaa tilasto-
tietonsa konsolidoidusti niin, ettd ne koskevat
ryhméd luottolaitoksia, jotka ovat vdhim-
maiisvarantovelvollisia samalla kansallisella
alueella edellyttden, ettd kaikki asianomaiset lai-
tokset ovat ilmoittaneet luopuvansa minkdan-
laisista varantovelvoitteesta tehtdvistd konttasum-
mavihennyksistd. Konttdsummavidhennys jda



Varantopohja laskettuna seuraavien taulukon 1
(velat) sarakkeiden summana: (a) - (b) + (¢) + (d) +

(e)+ @) - () + 1)+ (m)+ (n) + ()

TALLETUSVELAT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensa)

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

josta:
9.2¢ + 9.2x Mairaaikaiset
yli 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset
yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

Vapaaehtoinen tietojen antaminen

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

JALKIMARKKINAKELPOISET
VELKAINSTRUMENTIT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensa)

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

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

kuitenkin koko ryhmén eduksi. Kaikki asian-
omaiset laitokset luetellaan erikseen EKP:n ra-
halaitosten luettelossa.

Liitteessd on myds sddnndksid luottolaitoksia
koskevista sulautumisista. Kisitteilld ”sulautu-
minen”, “sulautuvat laitokset” ja ”vastaanottava
laitos” on vihimmaisvarantojen soveltamisesta
12. syyskuuta 2003 annetussa Euroopan kes-
kuspankin asetuksessa (EY) N:o 1745/2003

(EKP/2003/9) méaéaritelty merkitys. Pitoajan-

jaksolle, jolloin sulautuminen tulee voimaan,
vastaanottavan laitoksen varantovelvoite laske-
taan ja se on tdytettiva timan asetuksen artiklan
13 mukaisesti. Seuraavia pitoajanjaksoja varten
vastaanottavan laitoksen varantovelvoitteet las-
ketaan tarvittaessa erityissddntdjen mukaisesti
ilmoitetun varantopohjan ja tilastotietojen
perusteella (ks. rahalaitossektorin konsoli-
doidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 annetun
Euroopan keskuspankin asetuksen [EY]
N:o 2423/2001 [EKP/2001/13] liitteen II
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lisdyksessé oleva taulukko). Muussa tapaukses-
sa tilastotietojen ilmoittamisessa ja varanto-
velvoitteiden laskemisessa sovelletaan vihim-
madisvarantojen soveltamisesta 12. syyskuuta
2003 annetun Euroopan keskuspankin asetuk-
sen (EY) N:o 1745/2003 (EKP/2003/9) artiklan
3 mukaisia normaaleja sddntdjd. Asianomainen
kansallinen keskuspankki voi myds antaa
vastaanottavalle laitokselle luvan tayttaa tilas-
toihin liittyvdn tiedonantovelvollisuutensa
viliaikaisin menettelyin. Poikkeus normaalista
tiedonantomenettelystd on rajoitettava mahdol-
lisimman lyhyeksi ajaksi, eikd se voi kestdd
kuutta kuukautta kauempaa siité, kun sulautu-
minen tuli voimaan. Tdma poikkeus ei rajoita
vastaanottavan laitoksen velvollisuutta tayttaa
tiedonantovelvoitteensa rahalaitossektorin
konsolidoidusta taseesta 22. marraskuuta 2001
annetun Euroopan keskuspankin asetuksen
(EY) N:02423/2001 (EKP/2001/13) mukaisesti
eikd tarvittaessa sen velvollisuutta vastata sulau-
tuvien laitosten tiedonantovelvollisuudesta.
Kun aikomus sulautua on tullut julkiseksi ja
hyvisséd ajoin ennen kuin sulautuminen tulee
voimaan, vastaanottavan laitoksen on ilmoitet-
tava asianomaiselle kansalliselle keskuspankille
menettelyistd, joiden mukaisesti se aikoo tiyttaa
varantovelvoitteen madrdytymiseen liittyvét
tiedonantovelvollisuutensa.

6 TILASTOTIETOJEN TARKASTUS JA
PAKOLLINEN KERUU

EKP sekd kansalliset keskuspankit kdyttavat
yleensd valtuuksiaan tarkistaa tilastotietoja ja
toimittaa niiden pakollinen keruu silloin, kun
tietojen toimittamisen, tarkkuuden, késitteelli-
sen vastaavuuden ja tietojen korjaamisen
vihimmaéisvaatimuksia ei ole noudatettu. Nima
vihimmadisvaatimukset on selostettu rahalaitos-
sektorin konsolidoidusta taseesta 22. marras-
kuuta 2001 annetun Euroopan keskuspankin
asetuksen (EY) N:0 2423/2001 (EKP/2001/13)
liitteessd ['V.
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7 JASENVALTIOT,JOTKA EIVAT OSALLISTU
EUROALUEESEEN

Koska EKPJ:n perussddnnon artiklan 34.1 mu-
kaisesta asetuksesta ei johdu mitddn oikeuksia
tai velvoitteita jasenvaltioille, joita koskee poik-
keus (EKPJ:n perussddnnon artikla 43.1), tai
Tanskalle (erdistd Tanskaa koskevista maarayk-
sistd tehdyn poytdkirjan artikla 2), eikd sité so-
velleta [soon-Britanniaan (erdistd Ison-Britan-
nian ja Pohjois-Irlannin yhdistyneeseen kunin-
gaskuntaan liittyvistd madrayksistd tehdyn
poytakirjan artikla 8), rahalaitossektorin konso-
lidoidusta taseesta 22. marraskuuta 2001 an-
nettua Euroopan keskuspankin asetusta (EY)
N:02423/2001 (EKP/2001/13) sovelletaan vain
euroalueeseen osallistuviin jdsenvaltioihin.

Tastd huolimatta kaikissa EU:n jdsenvaltioissa
sovelletaan EKPJ:n perussddnndn artiklaa 5,
joka koskee EKP:n ja kansallisten keskus-
pankkien toimivaltaa tilastoinnin alalla, sekd
23. marraskuuta 1998 annettua Euroopan unio-
nin neuvoston asetusta (EY) N:0 2533/98 Eu-
roopan keskuspankin valtuuksista kerdtd
tilastotietoja. Tdma sekd perustamissopimuksen
artikla 10 (entinen artikla 5) tarkoittavat myos
sitd, ettd niiden jdsenvaltioiden, jotka eivit osal-
listu euroalueeseen, on suunniteltava ja toi-
meenpantava kansallisella tasolla kaikki asian-
mukaisiksi katsomansa toimenpiteet EKP:n
tilastovaatimusten edellyttimidn tiedon-
keruun jarjestimiseksi ja saatava tilastointiin
liittyvidt valmistelunsa ajoissa valmiiksi tullak-
seen euroalueen jaseniksi. Tdma velvoite on
tuotu selvésti esiin Euroopan keskuspankin
valtuuksista kerdta tilastotietoja 23. marraskuu-
ta 1998 annetun Euroopan unionin neuvoston
asetuksen (EY) N:o 2533/98 artiklassa 4 ja
perustelukappaleessa 17. Selvyyden vuoksi
tdmé erityisvaatimus on toistettu rahalaitos-
sektorin konsolidoidusta taseesta 22. marras-
kuuta 2001 annetun Euroopan keskuspankin
asetuksen (EY) N:02423/2001 (EKP/2001/13)
perustelukappaleissa.



LIITE 5

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
Itavallan keskuspankki

Portugalin keskuspankki

Suomen Pankki — Finlands Bank

WW W-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

www.bof.fi
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VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN
LAIMINLYONTEIHIN SOVELLETTAVAT
MENETTELYT JA SEURAAMUKSET

TALOUDELLISET SANKTIOT

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja!, kahden-
vélisid kauppoja’®, vakuuksien kdyttod® tai
pankkipdivin lopetusta koskevia sdéntoja tai
maksuvalmiusluoton saantiehtoja‘, eurojérjes-
telmd maardd rikkomuksesta taloudellisia sank-
tioita seuraavasti:

1))

2)

Jos huutokauppoja, kahdenvilisid kauppoja
tai vakuuksien kdyttod koskevien sddntdjen
rikkomus on ensimmadinen tai toinen edel-
tdneen 12 kuukauden aikana, madratadan ta-
loudellisena sanktiona vastapuolen mak-
settavaksi ylimédardinen korko, joka on mak-
suvalmiusluoton korko lisdttynd 2,5 pro-
senttiyksikolla.

Huutokauppoja ja kahdenvélisid kauppoja
koskevien sddntdjen rikkomiseen sovellet-
tava ylimddrdinen korko lasketaan siitd
maiadrdstd vakuuksia tai rahaa, jonka vas-
tapuoli on jéttdnyt toimittamatta, ja kerro-
taan kertoimella 7/360.

Vakuuksien kiyttod koskevien sddntdjen
rikkomiseen sovellettava ylimddrdinen
korko lasketaan siitd madrastd vakuudeksi
kelpaamattomia arvopapereita (tai arvo-
papereita, joita vastapuoli ei saa kayttda
vakuutena), jotka vastapuoli on joko
1) toimittanut kansalliselle keskuspankille
tai EKP:lle tai 2) joita se ei ole poistanut
20 tyopdivdn kuluttua siitd, kun sen
vakuuskelpoisista arvopapereista tuli va-
kuudeksi kelpaamattomia, tai siitd, kun se ei
endd saanut kdyttdd niitd vakuutena. Korko
kerrotaan kertoimella 1/360.

Pankkipdivin lopetukseen liittyvien sddn-
téjen tai maksuvalmiusluoton saantiehto-
jen rikkomiseen sovelletaan taloudellisena
sanktiona ensimmdisen rikkomuksen yh-
teydessd 5 prosenttiyksikdn suuruista yli-
médrdistd korkoa. Jos rikkomus on toinen
edeltdneen 12 kuukauden aikana, vasta-
puolen maksettavaksi madrdtddn yliméa-
rdinen korko lisdttynd 2,5 prosenttiyksi-
kolla. Tétd seuraavista rikkomuksista kor-

koa lisdtddn aina 2,5 prosenttiyksikkod
kustakin. Yliméérdinen korko lasketaan siitd
maddrdsté, joka ei ole maksuvalmiusluoton
saamisehtojen mukainen.

2 MUUT SEURAAMUKSET

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja, kahden-
vilisid kauppoja ja vakuuksien kiyttod koskevia
sddntdja, eurojarjestelma sulkee sen pois raha-
poliittisista operaatioista seuraavasti:

A. HUUTOKAUPPOJA JA KAHDENVALISIA
KAUPPOJA KOSKEVIEN SAANTOJEN
RIKKOMISESTA SEURAAVA POISSULKEMINEN

Jos rikkomus on kolmas samantyyppinen edel-
tdneen 12 kuukauden aikana, eurojirjestelma
sulkee vastapuolen midrdajaksi pois samoin
menettelyin toteutettavista samantyyppisista
avomarkkinaoperaatioista. Lisdksi se maarda ta-
loudellisena sanktiona vastapuolen suoritetta-
vaksi kohdassa 1 mainittujen sddntéjen mukaan
lasketun ylimdardisen koron. Poissulkemista
sovelletaan seuraavasti:

1) Jos kolmannen rikkomuksen ollessa ky-
seessd vakuus tai rahaméird, jonka vas-
tapuoli on jattinyt toimittamatta, on enintdén
40 % toimitettavien vakuuksien tai rahan
kokonaismiarésta, vastapuoli suljetaan pois
operaatioista yhden kuukauden ajaksi.

2) Jos vakuus tai rahamééri, jonka vastapuo-
li on jéttinyt toimittamatta kolmannen
rikkomuksen ollessa kyseessd, on yli
40 % mutta enintddn 80 % toimitettavien

1 Jos vastapuoli ei pysty siirtimaén riittivad madrad vakuuksia sille
likviditeettid lisddvissd operaatiossa jaetun madrin katteeksi tai
jos se ei pysty toimittamaan riittdvésti rahaa suorittaakseen sen
osuudeksi likviditeettid vahentdvissd operaatiossa tulleen
médrin.

Jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riittavad maardd vakuus-
kelpoisia arvopapereita tai rahaa kattaakseen kahdenvilisessi
kaupassa sovitun madrin.

Jos vastapuoli kdyttdd maksamattoman luottonsa vakuutena
arvopapereita, jotka eivit ole vakuuskelpoisia tai joista on tullut
vakuudeksi kelpaamattomia (tai joita vastapuoli ei saa kiyttda
vakuutena).

Jos vastapuoli, jonka selvitystililli on pédivdn pédttyessd
miinussaldo, ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.
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vakuuksien tai rahan kokonaismédrista,
vastapuoli suljetaan pois operaatioista kah-
den kuukauden ajaksi.

3) Jos vakuus tai rahaméiri, jonka vastapuoli
on jattdnyt toimittamatta kolmannen rikko-
muksen ollessa kyseessd, on yli 80 % toimi-
tettavien vakuuksien tai rahan kokonais-
maédristé, vastapuoli suljetaan pois operaa-
tioista kolmen kuukauden ajaksi.

Jos rikkomuksia on edeltdneen 12 kuukauden
aikana ollut neljé tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista timan estiméttd alakohdan c)
soveltamista.

B. VAKUUKSIEN KAYTTOA KOSKEVIEN
SAANTO)EN RIKKOMISESTA SEURAAVA
POISSULKEMINEN

Jos rikkomus on kolmas edeltdneen 12 kuukau-

den aikana, eurojirjestelma sulkee vastapuolen

pois seuraavasta avomarkkinaoperaatiosta. Li-

sdksi se madrdd vastapuolen suoritettavaksi

kohdassa | mainittujen sddntdjen mukaan las-
ketun ylimééréisen koron.

Jos rikkomuksia on edeltdneen 12 kuukauden
aikana ollut neljé tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista timén estdmaittd alakohdan c)
soveltamista.

C. POIKKEUSTAPAUKSISSA SOVELLETTAVA
MAARAAIKAINEN POISSULKEMINEN KAIKISTA
TULEVISTA RAHAPOLIITTISISTA
OPERAATIOISTA

Poikkeustapauksissa, joissa velvoitteiden lai-
minlydnnit ovat erityisesti kyseessd olevat ra-
hamadrit tai laiminlyontien toistuvuus tai kesto
huomioon ottaen vakavia, vastapuoli voidaan
paitsi madritd suorittamaan kohdassa 1 mainit-
tujen sddntdjen mukaan laskettu taloudellinen
sanktio, lisdksi myds sulkea kolmen kuukauden
ajaksi pois kaikista tulevista rahapoliittisista
operaatioista.
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D. MUISSA JASENVALTIOISSA SIJAITSEVAT
LAITOKSET

Eurojarjestelma voi padttaa, koskeeko sdéntoja

rikkoneeseen vastapuoleen sovellettava pois-

sulkeminen myos laitoksen muissa jdsen-

valtioissa sijaitsevia sivukonttoreita.
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