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Lyhenteet

EKP
EKP)
ETA
ETY
EU

EY

FRN
IDC
ISIN

JVK
KKP
LL
RTGS
Strip

Euroopan keskuspankki

Euroopan keskuspankkijarjestelma

Euroopan talousalue

Euroopan talousyhteisé

Euroopan unioni

Euroopan yhteiso

vaihtuvakorkoinen velkakirja (floating rate note)

pdividnsisdinen luotto (intraday credit)

arvopapereille annettu kansainvdlinen koodi (International Securities Identification
Number)

joukkovelkakirjalaina

kansallinen keskuspankki

luottolaitos

reaaliaikainen bruttoselvitys (real-time gross settlement)

tietynlainen nollakorkoinen joukkovelkakirja (separate trading of interest and principal)

TARGET Euroopan laajuinen automatisoitu reaaliaikainen bruttomaksujirjestelma

(Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer [system])
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Johdanto

Tdssd asiakirjassa esitellddn toimintakehikko,
jonka eurojirjestelmd* on valinnut euroalueella
harjoitettavaa yhteistd rahapolitiikkaa varten.
Asiakirja on osa eurojirjestelman rahapolitiikan
vilineisiin ja menettelyihin liittyvdd sddntelyi ja
tarkoitettu eurojdrjestelman rahapolitiikan vili-
neitd ja menettelyjd koskevaksi yleisasiakirjaksi.
Sen péditarkoituksena on antaa vastapuolille
niiden tarvitsemat tiedot eurojirjestelmédn raha-
poliittisesta vilineistosta.

Yleisasiakirja ei itsessddn
oikeuksia eikd aseta niille velvoitteita. Eurojar-
jestelmdn ja sen vastapuolten vilinen oikeus-
suhde on perustettu asianmukaisilla sopimuk-
silla tai sdaannailld.

luo vastapuolille

Asiakirja on jaettu seitsemain lukuun. Luvus-
sa | luodaan yleiskatsaus eurojirjestelmén ra-
hapoliittiseen vilineistoon. Luvussa 2 tdsmen-
netddn eurojirjestelmdn rahapoliittisiin  ope-
raatioihin  osallistuvien vastapuolten kelpoi-
suusvaatimukset. Luvussa 3 selostetaan avo-
markkinaoperaatioita ja luvussa 4 esitellddn

vastapuolten kdytettdvissda oleva maksuval-
miusjarjestelmd. Luvussa 5 esitetddn rahapo-
liittisten operaatioiden toteuttamismenettelyt.
Luvussa 6 mairitelldan rahapoliittisten operaa-
tioiden vakuutena olevien arvopaperien kelpoi-
suusvaatimukset. Luvussa 7 esitellddn eurojar-
jestelmdn vahimmadisvarantojarjestelma.

Liitteissd on esimerkkejd rahapoliittisista ope-
raatioista, sanasto, eurojdrjestelmin valuutta-
interventioiden vastapuolten valintaperusteet,
Euroopan keskuspankin raha- ja pankkitilastoi-
hin liittyvdn tiedonkeruun esittely, luettelo
eurojdrjestelman www-sivustoista ja kuvaus
niistd menettelyistd ja seuraamuksista, joita
sovelletaan vastapuolen laiminlyotyd velvoit-
teensa.

*  Euroopan keskuspankin neuvosto on pddttényt kdyttdd kési-
tettd “eurojdrjestelmd” siitd kokoonpanosta, jossa Euroopan
keskuspankkijdrjestelmd  suorittaa  perustehtdvdnsd.  Euro-
jdrjestelmdn muodostavat siis Euroopan keskuspankki ja niiden
jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit, jotka ovat ottaneet
yhteisen rahan kdyttoon Euroopan yhteison perustamis-
sopimuksen mukaisesti.
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Katsaus rahapoliittiseen
valineistoon



| Katsaus rahapoliittiseen vilineistoon

I.1  Euroopan keskuspankkijarjestelma

Euroopan  keskuspankkijarjestelman  (EKPJ)
muodostavat Euroopan keskuspankki (EKP) ja
Euroopan unionin (EU) jadsenvaltioiden kansalli-
set keskuspankit.! EKP) Euroopan
yhteisén  perustamissopimuksen  (jdljempana
”perustamissopimus”) sekd Euroopan keskus-
pankkijarjestelmdn ja Euroopan keskuspankin
perussdannon  (jdliempana “EKP):n  perus-
sddntd”) mukaisesti. EKPJ:ti johtavat EKP:n
padtoksentekoelimet. EKP:n neuvosto mairit-
telee rahapolitiikan, ja johtokunta toteuttaa sitd
neuvoston pddtosten ja ohjeiden mukaisesti.
Siltd osin kuin on mahdollista ja tarkoituksen-
mukaista, ja jos toiminnan tehokkuuden varmis-
taminen sitd edellyttdd, EKP kdyttdd kansallisia
keskuspankkeja?  eurojdrjestelmin
kuuluvien operaatioiden toteuttamiseen. Euro-
jarjestelmdn rahapoliittiset operaatiot toteute-
taan yhdenmukaisin ehdoin kaikissa jdsenval-
tioissal.

toimii

tehtdviin

1.2 Eurojdrjestelman tavoitteet

Perustamissopimuksen artiklassa 105 maari-
telty eurojirjestelmdn ensisijainen tavoite on
pitdéd ylli hintatason vakautta. Ensisijaisesta
hintavakauden tavoitteesta tinkimdttd euro-
jirjestelmdn on tuettava Euroopan yhteison
yleistd talouspolitiikkaa. Pyrkiessddn tavoittei-
siinsa eurojdrjestelman on voimavarojen teho-
kohdentamista suosien
vapaaseen  kilpailuun  perustuvan
markkinatalouden periaatetta.

kasta noudatettava

avoimen

1.3 Eurojirjestelmdn rahapolitiikan
vilineet

Tavoitteidensa saavuttamista varten eurojirjes-
telmilld on kaytettdvissddn joukko rahapolitii-
kan vilineitd. Eurojirjestelmd suorittaa avo-
markkinaoperaatioita, tarjoaa vastapuolten kaiyt-
to66n maksuvalmiusjdrjestelmdn ja vaatii luotto-
laitoksia pitimdan vdhimmdisvarantoja eurojar-
jestelmdssd olevilla tileilla.

1.3.1 Avomarkkinaoperaatiot

Avomarkkinaoperaatioilla on tirked sija euro-
jarjestelmdn rahapolitiikassa. Niilld sdddelldadn
korkoja, hallitaan markkinoiden likviditeettid ja
viestitddn rahapolitiikan virityksestd. Eurojar-
jestelmdn kaytettdvissd on viisi eri vilinettd,
joilla se voi toteuttaa avomarkkinaoperaatioita.
Tarkein vidline ovat kddnteisoperaatiot (jotka
perustuvat takaisinostosopimuksiin tai vakuu-
dellisiin lainoihin). Eurojirjestelmd voi myos
tehdd suoria kauppoja, laskea liikkeeseen velkasi-
toumuksia, tehdd valuuttaswapeja ja kerdtd mdd-
rdaikaistalletuksia. Avomarkkinaoperaatiot kayn-
nistdd EKP, joka my&s pddttdd, mitd vilinettd
kdytetddn ja milld ehdoilla operaatiot toteute-
taan. Operaatiot voidaan toteuttaa vakiohuuto-
kauppoina, pikahuutokauppoina tai kahden-
vilisind kauppoina.* Tarkoituksensa, sidinndl-
lisyytensd ja menettelyjensi mukaan euro-
jarjestelmdan avomarkkinaoperaatiot voidaan
jakaa neljgdn ryhmé@din seuraavasti (ks. myds
taulukko I):

® Perusrahoitusoperaatiot ovat saannollisid, likvi-
diteettid lisddvid kddnteisoperaatioita, jotka
tehdddn viikoittain ja joissa
maturiteetti on yleensd kaksi viikkoa. Kan-
salliset keskuspankit toteuttavat nimi ope-
raatiot vakiohuutokauppoina. Perusrahoitus-

sovellettava

| On huomattava, ettd niiden jdsenvaltioiden kansallisilla keskus-
pankeilla, jotka eivit ole ottaneet kdyttoon yhteistd rahaa
Euroopan yhteison perustamissopimuksen (”perustamissopi-
mus”) mukaisesti, sdgilyy kansallisen lain mukainen rahapo-
liittinen toimivalta, eivdtkd ne siis osallistu yhteisen rahapolitii-
kan harjoittamiseen.

2 Tdssd asiakirjassa “kansallisilla keskuspankeilla” tarkoitetaan
niiden jdsenvaltioiden kansallisia keskuspankkeja, jotka ovat
ottaneet kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mu-
kaisesti.

3 Tdssd asiakirjassa “jdsenvaltiolla” tarkoitetaan jdsenvaltiota,
joka on ottanut kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen
mukaisesti.

4 Eurojdrjestelmdn avomarkkinaoperaatioiden eri  toteuttamis-
menettelyjd, ts. vakiohuutokauppoja, pikahuutokauppoja ja
kahdenviilisia  kauppoja, ~ selostetaan luvussa 5. Vakio-
huutokaupoissa kaupan tulos ilmoitetaan viimeistddn 24 tunnin
kuluttua siitd, kun huutokaupasta ilmoitettiin. Kaikki vastapuo-
let, jotka tdyttdvit kohdassa 2.1 esitetyt yleiset kelpoisuusehdot,
voivat osdllistua vakiohuutokauppoihin. Pikahuutokaupat toteu-
tetaan tunnin kuluessa. Eurojdrjestelmd voi rajoittaa pikahuuto-
kauppoihin osallistuvien vastapuolten mddrdd. Kahdenviilisilld
kaupoilla tarkoitetaan menettelyjd, joissa eurojdrjestelmd suorit-
taa transaktion yhden tai useamman vastapuolen kanssa ilman
huutokauppoja. Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat myods pors-
sin tai vdlittdjien vdlitykselld tehtdvat kaupat.
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operaatioilla on keskeinen asema eurojirjes-
telmdn avomarkkinaoperaatioiden
teiden tdyttdmisessd, ja niiden avulla turva-
taan suurin osa rahoitussektorin maksu-
valmiudesta.

tavoit-

® Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat likvidi-
teettid lisddvid kadnteisoperaatioita, jotka
tehdddn kuukausittain ja joissa sovellettava
maturiteetti on kolme kuukautta. Niiden
operaatioiden tarkoituksena on lisdtd vasta-
puolten pitempiaikaista maksuvalmiutta, ja
kansalliset keskuspankit toteuttavat ne
vakiohuutokauppoina. Ndilli operaatioilla
eurojdrjestelmd ei yleensd pyri antamaan
signaaleja markkinoille, minka vuoksi silld on
niissd yleensd hinnanottajan rooli.

® Hienosddtooperaatioita toteutetaan tarpeen
mukaan markkinoiden likviditeetin hallitse-
miseksi ja korkojen sditelemiseksi. Niitd
kdytetddn erityisesti markkinoiden likviditee-
tin odottamattomista vaihteluista johtuvien
korkovaikutusten tasaamiseksi. Hienosddto-
operaatiot toteutetaan pddasiassa kiddnteis-
operaatioina,
myds suorina kauppoina, valuuttaswapeina
tai kerdamilld mairiaikaistalletuksia. Hieno-
sddtooperaatioiden toteuttamisessa kdytet-
tdvdt vidlineet ja menettelyt mukautetaan
kulloiseenkin kaupantekotapaan ja niihin
erityistavoitteisiin, joihin operaatioilla pyri-
tddn. Kansalliset keskuspankit toteuttavat
hienosdidtooperaatiot yleensd joko pikahuu-
tokauppoina tai kahdenvilisind kauppoina.
EKP:n neuvosto paittdd, toteuttaako EKP
itse kahdenvilisia hienosditboperaatioita
poikkeustilanteissa.

mutta niitd voidaan tehdi

® Lisdksi eurojirjestelmd voi toteuttaa raken-
teellisia operaatioita laskemalla liilkkeeseen

velkasitoumuksia sekd tekemilld kadnteis-
operaatioita ja suoria kauppoja. Niilld
operaatioilla  EKP  pyrkii  vaikuttamaan

eurojdrjestelman rakenteelliseen asemaan
rahoitussektoriin ndhden (sddnndllisin  tai
epasadnndllisin viliajoin). Kansalliset keskus-
pankit toteuttavat kiinteisoperaatiot ja
velkasitoumusten liikkeeseenlaskun  vakio-
huutokauppoina. Suorat kaupat tehdddn
kahdenvilisind kauppoina.

1.3.2 Maksuvalmiusjdrjestelmd

Maksuvalmiusjdrjestelméan avulla pyritadn lisad-
mdin tai vdhentdmdin yon yli -likviditeettid,
viestimddn rahapolitiikan virityksestd ja hillit-
semdin yon yli -markkinakorkojen liikkeit.
Hyviksytyt vastapuolet, jotka tdyttivit tietyt
eurojdrjestelmdn operaatioihin osallistumisen
edellytykset, voivat omasta aloitteestaan kayt-
tdd maksuvalmiusjirjestelmdd kahdella tavalla
(ks. my6s taulukko I):

® Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voivat
saada kansallisilta keskuspankeilta yon yli
-likviditeettid hyvaksyttyjd vakuuksia vastaan.
Yleensd maksuvalmiusluottoihin ei sovelleta
luottolimiitteja eikd muita myontdmisrajoi-
tuksia kuin riittdvien vakuuksien vaatimusta.
Maksuvalmiusluoton korko muodostaa nor-
maalioloissa yon yli -markkinakoron yldrajan.

¢ Talletusmahdollisuutta kayttden vastapuolet
voivat tehdd kansallisiin  keskuspankkeihin
yon yli -talletuksia. Yleensi ei sovelleta talle-
tuskattoa tai muita nididen talletusten kiyt-
t6d koskevia rajoituksia. Talletuksen korko
muodostaa normaalioloissa yon yli -markki-
nakoron alarajan.

Maksuvalmiusjdrjestelmdi hoidetaan hajaute-
tusti kansallisissa keskuspankeissa.

1.3.3 Vdhimmadisvarannot

Eurojdrjestelméan vahimmadisvarantojarjestelmia
sovelletaan euroalueen luottolaitoksiin, ja sen
tarkoituksena on ensisijaisesti tasata rahamark-
kinakorkoja sekd luoda (tai lisdtd) rakenteelli-
sen keskuspankkirahoituksen tarvetta. Kunkin
luottolaitoksen varantovelvoite miiraytyy sen
tasetietojen perusteella. Jotta korkojen tasaa-
misen tavoite saavutettaisiin, eurojirjestelman
vahimmdisvarantojirjestelmd sallii keskiarvois-
tamisen. Varantovelvoitteen tdyttyminen méa-
ritetddn sen mukaan, mikd on laitosten keski-
mddrdinen pdivittdinen varantotalletus kuukau-
den pituisen pitoajanjakson aikana. Laitosten
vihimmadisvarannoille maksetaan korkoa, joka
on sama kuin eurojirjestelman perusrahoitus-
operaatioiden korko.
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1.4 Vastapuolet

Eurojdrjestelman rahapoliittinen vilineisté on
muodostettu sitd silmdlld pitden, ettd osallistu-
misoikeus on laajalla joukolla erilaisia vastapuo-
lia. Laitokset, jotka EKPJ:n perussdannén artiklan
19.1 mukaan ovat vihimmiisvarantovelvollisia,
oikeutettuja  maksuvalmiusjirjestelmin
kdyttoon ja voivat osallistua vakiohuutokaup-
poina toteutettaviin avomarkkinaoperaatioihin.
Eurojdrjestelméd voi rajoittaa hienosditooperaa-
tioihin osallistuvien vastapuolten mairdd. Suoriin
kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei
rajoiteta ennakolta. Rahapoliittisissa valuutta-
swapeissa vastapuolina kadytetdan valuuttamark-
kinoiden aktiivisia toimijoita. Ndiden operaatioi-
den vastapuolina on ainoastaan euroalueella
sijaitsevia eurojdrjestelmén valuuttainterventioi-
hin valittuja laitoksia.

ovat

1.5 Vakuutena olevat arvopaperit
EKPJ:n  perussdannon artiklan 18.1 mukaan
kaiken eurojirjestelmin luotonannon (eli lik-
viditeettid lisddvien operaatioiden) on perus-
tuttava riittdviin  vakuuksiin. Eurojirjestelmd
hyviksyy operaatioidensa vakuudeksi
joukon erilaisia arvopapereita. Vakuuskelpoiset
arvopaperit jaotellaan lihinnd eurojdrjestelman
sisdisid tarkoituksia varten kahteen ryhmain:
ykkoslistan (tier one) ja kakkoslistan (tier two)
arvopapereihin. Ykkoslistan arvopapereita ovat
jalkimarkkinakelpoiset velkakirjat, jotka tdyt-

laajan

tavat EKP:n vahvistamat yhdenmukaiset, euro-
alueen laajuiset kelpoisuusvaatimukset. Kakkos-
listan arvopapereita ovat sellaiset muut jalki-
markkinakelpoiset ja ei-jalkimarkkinakelpoiset
arvopaperit, jotka erityisen  tdrkeitd
kansallisille rahoitusmarkkinoille ja pankkijar-
jestelmille ja joiden kelpoisuusvaatimukset
vahvistetaan kansallisissa keskuspankeissa EKP:n
hyvaksymilld tavalla. Ykkos- ja kakkoslistan
arvopaperit  kelpaavat yhtildisesti  kaikkiin
eurojdrjestelman rahapoliittisiin  operaatioihin
(eurojarjestelmd ei kuitenkaan yleensd kayta

ovat

kakkoslistan arvopapereita suorissa kaupoissa).
Toisessa jdsenvaltiossa olevia vakuuskelpoisia
arvopapereita voidaan kayttdd kaikentyyppisten
eurojdrjestelman vakuutena
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin  kautta tai
EU-maiden arvopaperikaupan selvitysjirjestel-
mien vilisten hyviksyttyjen linkkien vilityk-
selli’> Kaikkia eurojirjestelmin rahapoliittisten
operaatioiden vakuudeksi kelpaavia arvopape-

luottojen joko

reita voidaan kdyttdd myos

luoton vakuutena.

1.6 Rahapoliittisen vilineiston
muutokset

EKP:n neuvosto voi milloin tahansa muuttaa
niitd vilineitd, ehtoja, vaatimuksia ja menette-
lyja, joilla eurojirjestelman rahapoliittisia
operaatioita toteutetaan.

5 Ks. kohdat 6.6.1 ja 6.6.2.
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Eurojarjestelman rahapoliittiset operaatiot

Rahapoliittiset Toimenpidetyypit Maturiteetti Toteuttamistiheys M enettely
oper aatiot
Likviditeettia Likviditeettia
lisdavat vahentavat
Avomar kkinaoper aatiot
Perusrahoitus- o Kaanteisoperaatiot | — 2 viikkoa « Viikoittain « VVakiohuutokaupat
oper aatiot
Pitempiaikaiset o Kéénteisoperaatiot | — 3 kuukautta o Kuukausittain « Vakiohuutokaupat
rahoitus-
oper aatiot
Hienosaatdoper aatiot o Kéénteisoperaatiot |« Valuuttaswapit « Ei vakio  Satunnai sesti * Pikahuutokaupat
* Valuuttaswapit o Madréaikaistale- « Kahdenvaliset
tusten keré&minen kaupat
» Kaanteisoperaatiot
 Suorat ostot  Suorat myynnit -  Satunnaisesti « Kahdenvaliset
kaupat

Rakenteelliset o K&énteisoperaatiot |« Velkasitoumusten |« Vakio/ e vakio o S8anndllisesti ja |« Vakiohuutokaupat
oper aatiot liikkeeseenlasku satunnai sesti
 Suorat ostot  Suorat myynnit -  Satunnaisesti « Kahdenvaliset
kaupat
Maksuvalmiug érjestelméa

Maksuvalmiusluotto o Kéénteisoperaatiot | — e YOn yli o Kéaytettévissi vastapuolten harkinnan
mukaan
Talletusmahdollisuus - Talletukset * Yon yli » Kéytettévissa vastapuolten harkinnan

mukaan
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2 Hyvaksyttidvat vastapuolet
2.1 Yleiset kelpoisuusvaatimukset

Eurojdrjestelmédn rahapoliittisiin  operaatioihin
osallistuvien vastapuolten on tdytettivd tietyt
kelpoisuusvaatimukset.! Ndmi vaatimukset on
médritelty sitd silmilld pitden, ettd laajalla
joukolla laitoksia olisi mahdollisuus osallistua
eurojdrjestelman rahapoliittisiin  operaatioihin,
ettd lisdttdisiin laitosten
yhdenvertaista kohtelua ja varmistettaisiin, ettd
vastapuolet tdyttdvit tietyt toiminta- ja vakava-
raisuusvaatimukset:

koko euroalueen

® Vastapuoliksi hyvéaksytdan vain EKPJ:n perus-
sdadnnon artiklan 19.1 mukaiseen eurojdrjes-
telmdn vdhimmdisvarantojirjestelmdin kuu-
luvat laitokset. Laitoksia, jotka on vapau-
tettu eurojdrjestelmdn vdhimmdisvaranto-
jarjestelmdan mukaisista velvoitteista (ks.
kohta 7.2), ei hyviksytd vastapuoliksi euro-
jarjestelmdan maksuvalmiusjarjestelmdan ja
avomarkkinaoperaatioihin.

® Vastapuolten on oltava vakavaraisia. EU:n/
ETAn kansallisten viranomaisten harjoitta-
man yhdenmukaistetun valvonnan on ulotut-
tava niihin ainakin jossakin muodossa.? Vasta-
puoliksi voidaan kuitenkin hyvaksyd myos kan-
sallisten
yhdenmukaistamattomassa valvonnassa olevia
vakavaraisia laitoksia. Tallaisia laitoksia ovat
esimerkiksi sellaisten
sijoittautuneet sivukonttorit, joiden hallinnol-
linen pddtoimipaikka on Euroopan talous-
alueen (ETA) ulkopuolella.

viranomaisten vastaavantasoisessa

laitosten euroalueelle

® Jotta eurojirjestelmdn rahapoliittiset operaa-
tiot voidaan toteuttaa tehokkaasti, vasta-
puolten on tdytettivd asianomaisen kansal-
lisen keskuspankin (tai EKP:n) soveltamissa
sopimuksissa tai saanndissd madrityt toimin-
tavaatimukset.

Nidmid yleiset kelpoisuusvaatimukset ovat
yhdenmukaiset koko Yleiset
kelpoisuusvaatimukset tdyttavit laitokset voivat

euroalueella.

® kdyttdd eurojdrjestelmdan maksuvalmiusjar-
jestelmadi ja

® osallistua vakiohuutokauppoina toteutetta-
viin eurojdrjestelmidn avomarkkinaoperaa-
tioihin.

Laitos voi osallistua eurojdrjestelmian maksuval-
miusjdrjestelmddn ja vakiohuutokauppoina to-
teutettaviin avomarkkinaoperaatioihin vain si-
joittautumisjdsenvaltionsa kansallisen keskus-
pankin vilitykselld. Jos laitos on sijoittautunut
(hallinnollisen padtoimipaikan tai sivukonttorei-
den kautta) useampaan kuin yhteen jisenval-
tioon, kukin toimipaikka voi osallistua niihin
operaatioihin sijaintijisenvaltionsa kansallisen
keskuspankin kautta, vaikka laitoksen huuto-
kauppatarjoukset voikin tehdd kussakin jisen-
valtiossa vain yksi toimipaikka (joko hallinnolli-
nen paitoimipaikka tai nimetty sivukonttori).

2.2 Pikahuutokauppojen ja
kahdenvilisten operaatioiden
vastapuolten valinta

Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennakolta.

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

Muita pikahuutokauppoina ja kahdenvilisind
kauppoina toteutettavia operaatioita (eli kdin-
teisid hienosddtooperaatioita ja mddraaikaistal-
letusten kerdamistd) varten kukin kansallinen
keskuspankki valitsee joukon vastapuolia ky-
seiseen jdsenvaltioon sijoittautuneista laitoksis-
ta, jotka tdyttdvdt vastapuolten yleiset kelpoi-

I Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei rajoi-
teta ennakolta.

2 Luottolaitosten yhdenmukaistettu valvonta perustuu Euroopan
parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston 20. maaliskuuta
2000 antamaan direktiivin N:o 2000/12/EY luottolaitosten
liketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (sellaisena kuin
se on muutettuna).
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suusvaatimukset.  Ensisijaisena  valintaperus-
teena on aktiivisuus rahamarkkinoilla. Muita
mahdollisesti huomioon otettavia perusteita
ovat esimerkiksi vilitystoiminnan tehokkuus ja

tarjousten tekokyky.

Pikahuutokaupoissa ja kahdenvilisissi kaupois-
sa kansalliset keskuspankit kadyvit kauppaa
yksinomaan  hienosditéoperaatiovastapuolten
kanssa. Jollei jokin kansallinen keskuspankki
toiminnallisista syistd voi kaikissa operaatiois-
saan kdydd kauppaa kaikkien hienosditsope-

raatioihin valittujen vastapuoltensa kanssa,
tdmdn  jdsenvaltion  vastapuolet valitaan
vuorojdrjestelmdd noudattaen, jotta kaikilla

vastapuolilla olisi yhdenvertaiset osallistumis-
mahdollisuudet.

EKP:n neuvosto pdittdd, toteuttaako EKP itse
poikkeustilanteissa kahdenvilisid hienosdato-
operaatioita. Jos EKP toteuttaa kahdenvilisid
operaatioita,
tapauksissa vuorojirjestelmdlld niistd euro-
alueella toimivista vastapuolista, jotka tdyttdvdt
pikahuutokauppojen ja kahdenvilisten kauppo-
jen vastapuolten kelpoisuusvaatimukset, jotta
kaikilla vastapuolilla olisi yhdenvertaiset osallis-
tumismahdollisuudet.

se valitsee vastapuolet ndissd

2.3 Vastapuolivelvoitteiden
laiminlyonteihin sovellettavat
seuraamukset

Jos luottolaitos ei noudata vahimmadisvaranto-
jen soveltamiseen liittyvien EKP:n asetusten ja
sille seuraamuksia seuraavien asetusten nojalla:
EKP:n valtuuksista méddrdtd seuraamuksia 23.
marraskuuta 1998 annettu Euroopan unionin
neuvoston asetus (EY) N:o 2532/98, EKP:n
valtuuksista maaritd seuraamuksia 23. syys-
kuuta 1999 annettu EKP:n asetus
(EKP/1999/4), EKP:n soveltamista vihimmdisva-
rannoista 23. marraskuuta 1998 annettu
Euroopan unionin neuvoston asetus (EY) N:o
2531/98 ja vihimmiisvarantojen soveltamisesta

I. joulukuuta 1998 annettu EKP:n asetus
(EKP/1998/15). Seuraamukset sekd sidnnét
niiden soveltamisesta madritellidn  ndissd

asetuksissa. Jos vahimmadisvarantovelvoitteiden

rikkomus on vakava, eurojdrjestelmi voi lisaksi
tilapdisesti sulkea vastapuolen pois avomarkkina-
operaatioista.

Jos vastapuoli laiminlyé kansallisen keskuspan-
kin (tai EKP:n) soveltamien sopimusten tai
sddntdjen mukaisia velvoitteitaan jiljempand
kuvatulla tavalla, eurojdrjestelmd madrad sopi-
musehtojen tai sddntdjen mukaisesti sille talou-
dellisen sanktion tai sulkee sen tilapdisesti pois
avomarkkinaoperaatioista.

Seuraamuksia mairitdin huutokauppasdintdjen
sekd kauppojen  sdintdjen
rikkomuksista. Huutokauppasdintsjen rikko-
muksesta on kyse, jos vastapuoli ei pysty

kahdenvilisten

diteettid lisddvdssd operaatiossa jaetun osuuden
katteeksi tai jos se ei pysty toimittamaan riit-
tdvasti rahaa suorittaakseen osuutensa likvidi-
teettid vahentdvdssd operaatiossa. Kahdenvilis-
ten kauppojen sddntdjen rikkomuksesta on
kyse silloin, jos vastapuoli ei pysty toimitta-
pereita tai rahaa kattaakseen kahdenvilisessi
kaupassa sovitun mdiran.

Seuraamuksia mairitdan
joissa vastapuoli ei ole noudattanut vakuuksien
kayttoon liittyvid sddntojd tai ei ole noudatta-
nut pankkipdivin lopetukseen liittyvid sdantoja
tai ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.
Vakuuksien kadyton sddntodjen noudattamatto-
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
esimerkiksi siksi, ettdi ne ovat vastapuolen
kanssa laheisissd sidoksissa olevan yhteison tai
vastapuolen itsensd liikkeeseen laskemia tai
takaamia. saantiehtojen
tdyttimattd jattdmisestd on kyse silloin, jos
vastapuoli, jonka sekkitililla on pdivin pait-
tyessd miinussaldo, ei tdytd maksuvalmiusluo-
ton saantiehtoja.

my&s  tapauksissa,

Maksuvalmiusluoton

Velvoitteensa laiminlydneen vastapuolen sulke-
minen tilapdisesti pois avomarkkinaoperaatiois-
ta voidaan ulottaa koskemaan myés laitoksen
muissa jdsenvaltiossa sijaitsevia sivukonttoreita.
Jos velvoitteiden laiminlyénti on vakava -
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esimerkiksi toistuva tai pitkdkestoinen — voi-
daan poikkeuksellisena toimenpiteend sulkea
vastapuoli midraajaksi pois kaikista rahapoliitti-
sista operaatioista.

Huutokauppojen, kahdenvilisten kauppojen,
vakuuksien, pankkipdivin lopetusmenettelyjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen sddntsjen
laiminlyonneistd seuraava kansallisten keskus-
pankkien mddrddma ylimairdinen korko laske-
taan ennalta mddrdtyn prosentin mukaan (ks.
liite 6).

2.4 Vakavaraisuussyistd johtuva tila-
pdinen tai pysyvd poissulkeminen
rahapoliittisista operaatioista

Kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovelta-
mien sopimusten tai sddntdjen mukaisesti
eurojdrjestelmd voi vakavaraisuussyistd sulkea
vastapuolen tilapdisesti tai pysyvasti pois raha-
poliittisista operaatioista ja maksuvalmiusjdrijes-
telmastd.

Tilapdinen tai pysyvd poissulkeminen saattaa
my®&s olla aiheellinen joissakin sellaisissa laimin-
lyontitapauksissa, jotka on madiritelty kansalli-
sen keskuspankin soveltamissa sopimuksissa tai
sadnnodissd.
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3 Avomarkkinaoperaatiot

Avomarkkinaoperaatioilla on tirked sija euro-
jarjestelmdn rahapolitiikassa. Niilld sdddellddn
korkoja, hallitaan markkinoiden likviditeettid ja
viestitddn rahapolitiikan virityksestd. Tarkoituk-
sddnnollisyytensdi ja menettelyjensa
mukaan eurojdrjestelmin avomarkkinaoperaa-

sensa,

tusoperaatioihin, pitempiaikaisiin rahoitusope-
raatioihin, hienosdidtéoperaatioihin ja raken-
teellisiin  operaatioihin. Eurojirjestelmdn tar-
kein avomarkkinaoperaatioiden viline ovat
kddnteisoperaatiot, joita voidaan kdyttdd kaik-
kien neljin operaatioryhmin yhteydessd, kun
taas velkasitoumuksia voidaan kayttdd likvidi-
teettid vdhentdvissd rakenteellisissa operaa-
tioissa. Lisdksi eurojirjestelmilld on kdytetta-
vissddn kolme muuta hienosiidtooperaatioiden
suorat kaupat,
médriaikaistalletusten kerdd@minen. Seuraavissa

vilinetta: valuuttaswapit ja
kohdissa kisitelldan yksityiskohtaisesti eurojar-
jestelmdn avomarkkinaoperaatioissaan kdytta-
mien eri vilineiden erityisominaisuuksia.

3.1 Kiéidnteisoperaatiot
3.1.1 Yleistd
a. Vdlinetyyppi

Kddnteisoperaatioissa eurojirjestelmd ostaa tai
myy vakuuskelpoisia arvopapereita takaisin-
ostositoumuksin tai tekee luotto-operaatioita,
joiden vakuutena on vakuuskelpoisia arvopape-
K&anteisoperaatioilla
perusrahoitusta ettd pitempiaikaista rahoitusta.
Lisdksi eurojirjestelmd voi kayttdd kadnteis-
operaatioita hienosddtoon tarkoitetuissa ja
rakenteellisissa operaatioissa.

reita. hoidetaan seki

b. Oikeudellinen luonne

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa kain-
teisoperaatioita takaisinostosopimuksina. T&llGin
arvopaperin omistusoikeus siirtyy velkojalle ja
osapuolet sopivat vastakkaisesta operaatiosta,
jolla arvopaperi siirretddn takaisin velalliselle
jonakin tulevana ajankohtana. Kddnteisoperaa-
tioita voidaan toteuttaa myo&s vakuudellisina

luottoina, jolloin velkoja saa arvopaperin
vakuudeksi, mutta sen omistusoikeus pysyy
velallisella, ellei velkasitoumus jdd tdyttamatta.
Takaisinostosopimuksiin perustuvien kiinteis-
operaatioiden ehdot tdsmennetdin asianomai-
sen kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovel-
tamassa sopimusjarjestelméssd. Vakuudellisiin
luottoihin perustuvien kédnteisoperaatioiden
jarjestelyissd otetaan huomioon ne eri jasenval-
tioissa sovellettavat erilaiset menettelyt ja
muodollisuudet, joilla luodaan oikeus vakuu-
teen (esimerkiksi panttiin) ja sen realisoimiseen.

C Korkoehdot

Takaisinostosopimuksessa ostohinnan ja takai-
sinostohinnan ero
madrille operaation ajalta kertynyttd korkoa
eli takaisinostohinta sisdltdd maksettavan
koron. Vakuudellisena luottona toteutettavassa
kddnteisoperaatiossa korko lasketaan luoton
korkoprosentin mukaan operaatiossa sovellet-
tavan ajalta.  Eurojirjestelmin
kddnteisissd avomarkkinaoperaatioissa korko
on yksinkertainen korko, jonka laskukdytan-
tdnd on “todelliset piivit / 360”.

vastaa lainatulle raha-

maturiteetin

3.1.2 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat eurojirjestelmén
tarkeimpid avomarkkinaoperaatioita. Niilli on
asema  pyrittdessd  sddtelemdin
korkoja, hallitsemaan markkinoiden likviditeet-
tid ja viestimddn rahapolitiikan virityksesti.
Lisdksi niilld turvataan suurin osa rahoitussek-
torin maksuvalmiudesta. Perusrahoitusoperaa-
tioiden ominaisuudet voidaan tiivistdd seuraa-

keskeinen

vasti:

® Ne lisddvit likviditeettia.

* Ne toteutetaan siinnéllisesti viikoittain.'

I Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojdrjestelmdn ennalta julkistaman huutokauppa-
kalenterin (ks. myds kohta 5.1.2) mukaan. Kalenteri on saata-
vissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.int); ks. myds eurojdrjes-
telmdn www-sivustot (liite 5).
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® Niissd sovellettava maturiteetti on yleensi

kaksi viikkoa.? 3
®* Ne toteutetaan kansallisissa
keskuspankeissa.

hajautetusti

®* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

® Kaikki vastapuolet, jotka tayttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehdd
kauppatarjouksia.

perusrahoitusoperaatioissa  huuto-

® Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan perusrahoitusoperaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi arvopapereiksi.

3.1.3 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Eurojdrjestelmd toteuttaa sddnnollisesti myos
rahoitusoperaatioita, joissa sovelletaan kolmen
kuukauden maturiteettia ja jotka on tarkoitettu
kattamaan rahoitussektorin  pitempiaikaista
rahoitustarvetta. Ndiden operaatioiden osuus
keskuspankkirahoituksen  kokonaisvolyymista
on rajoitettu. Nailld operaatioilla eurojdrjes-
telmd ei yleensd pyri antamaan signaaleja mark-
kinoille, minkd vuoksi silli on niissd yleensa
hinnanottajan rooli. Tdstd syystd pitempiaikai-
set rahoitusoperaatiot toteutetaan tavallisesti
korkohuutokauppoina, ja EKP ilmoittaa tulevilla
huutokaupoilla  toteutettavien
volyymin ajoittain. Poikkeustilanteissa eurojdr-
jestelmd voi my6s toteuttaa pitempiaikaisia
rahoitusoperaatioita kiintedkorkoisina huuto-
kauppoina.

operaatioiden

Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

® Ne lisdavit likviditeettia.
* Ne toteutetaan siinndllisesti kuukausittain.*

® Niissd sovellettava maturiteetti on yleensd

kolme kuukautta.®
®* Ne toteutetaan kansallisissa
keskuspankeissa.

hajautetusti

®* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

® Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehdd pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa
huutokauppatarjouksia.

® Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan pitempiaikaisissa
rahoitusoperaatioissa vakuuskelpoisiksi arvo-
papereiksi.

3.1.4 Kddnteiset hienosddtooperaatiot

Eurojdrjestelmd voi tehdd hienosddtod kiidntei-
sin avomarkkinaoperaatioin. Hienoséditéoperaa-
tioilla pyritdan hallitsemaan markkinoiden likvi-
diteettid ja sddtelemddn korkoja erityisesti likvi-
diteetin odottamattomista vaihteluista johtu-
vien korkovaikutusten tasaamiseksi. Koska
markkinoiden odottamattomien muutosten
vuoksi voidaan tarvita nopeita toimia, on suo-
tavaa, ettd nididen operaatioiden toteuttamis-
tapa voidaan valita hyvin joustavasti:

® Ne voivat lisdtd tai vahentdd likviditeettid.
® Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

® Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

* Likviditeettid lisddvdt kadnteiset hienosad-
tooperaatiot tehdddn yleensd pikahuuto-
kauppoina, mutta myds kahdenvilisia kaup-
poja voidaan tehda (ks. luku 5).

® Likviditeettid vihentidvit kdinteiset hieno-

sind kauppoina (ks. kohta 5.2).

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

3 Lisdksi eurojdrjestelmd voi toteuttaa toisinaan sddnnollisen
perusrahoitusoperaation kanssa samanaikaisesti perusrahoitus-
operaation, jonka maturiteetti on eripituinen (esimerkiksi yksi
viikko). Ndin voidaan menetelld esimerkiksi kahdessa voimassa
olevassa perusrahoitusoperaatiossa jaettujen likviditeettimddrien
vilisen kokoeron pienentdmiseksi.

4 Ks. alaviite 1.

5 Ks. alaviite 2.
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® Kaiinteiset hienosiddtdoperaatiot toteutetaan
yleensd hajautetusti kansallisissa keskuspan-
keissa (EKP:n neuvosto pddttdd, toteuttaako
EKP poikkeustilanteissa itse kahdenviliset
kddnteiset hienosddtooperaatiot).

® Eurojdrjestelmi voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun mdirdn vastapuo-
lia osallistumaan kédnteisiin hienosddtoope-
raatioihin.

® Sekd ykkos- ettdi kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kiinteisissd hieno-
sddtooperaatioissa  vakuuskelpoisiksi
papereiksi.

arvo-

3.1.5 Kaddnteiset rakenteelliset operaatiot

Eurojdrjestelmd voi suorittaa rakenteellisia
operaatioita kianteisind avomarkkinaoperaa-
tioina. Rakenteellisilla operaatioilla pyritddn vai-
kuttamaan eurojdrjestelmén rakenteelliseen ase-
maan rahoitussektoriin nihden. Ndiden operaa-
tioiden ominaisuudet voidaan tiivistdd seuraa-

vasti:
® Ne lisddvit likviditeettia.

* Niitdi voidaan toteuttaa sddnnollisesti tai
satunnaisesti.

® Niissi sovellettavaa maturiteettia ei ole
ennalta vakioitu.

®* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

* Ne toteutetaan kansallisissa

keskuspankeissa.

hajautetusti

® Kaikki vastapuolet, jotka tdyttivdt yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehdd kadnteisissd rakenteellisissa operaa-
tioissa huutokauppatarjouksia.

® Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kidnteisissd rakenteel-
lisissa operaatioissa vakuuskelpoisiksi arvo-
papereiksi.

3.2 Suorat kaupat
a. Vilinetyyppi

Suorina kauppoina toteutettavilla avomarkkina-
operaatioilla tarkoitetaan toimenpiteitd, joissa
eurojirjestelmd ostaa tai myy vakuuskelpoisia
arvopapereita
kauppoja tehddin vain rakenteellisista syistd ja

suoraan markkinoilla. Suoria

b. Oikeudellinen luonne

Suorassa kaupassa arvopaperien omistusoikeus
siirtyy kokonaan myyijdltd ostajalle, eikd kaup-
paan liity omistusoikeuden siirron palautusta.
Suorat kaupat perustuvat kaupan kohteena
olevaa velkasitoumusta koskeviin markkina-
kaytantsihin.

C Hintaehdot

Hinnoittelussa eurojarjestelmd noudattaa sitd
kaupan kohteena olevia velkasitoumuksia kos-
kevaa markkinakdytintdd, joka on laajimmin
hyviksytty.

d. Muut ominaisuudet

Eurojdrjestelman suorien kauppojen ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne voivat lisitd likviditeettid (suorat ostot)
tai vdhentdd likviditeettid (suorat myynnit).

* Niiden toteuttamistiheytti ei ole vakioitu.

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

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansalli-
sissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto pidit-
tdd, toteuttaako EKP poikkeustilanteissa itse
suorat hienosditooperaatiot).

® Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennalta.

® Yleensi suoria kauppoja tehdddn vain ykkos-
listan arvopapereilla (ks. kohta 6.1).
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3.3 EKP:n velkasitoumusten
liikkeeseenlasku

a. Vilinetyyppi

EKP voi laskea liikkeeseen velkasitoumuksia,
kun se pyrkii vaikuttamaan eurojirjestelman
rakenteelliseen asemaan rahoitussektoriin nah-
den siten, ettd markkinoille luodaan likviditeet-
tivaje (tai lisitddn olemassa olevaa vajetta).

b. Oikeudellinen luonne

Sitoumukset ovat EKP:n  velkasitoumuksia
sitoumusten haltijoille. Sitoumukset lasketaan
liikkeeseen arvo-osuuksina ja niitd sdilytetddn
euroalueella sijaitsevissa arvopaperikeskuksissa.
EKP ei aseta mitddn rajoituksia velkasitoumus-
ten siirtokelpoisuudelle. EKP:n velkasitoumuk-
sia koskevat sddannokset ilmenevit tarkemmin
ndiden velkasitoumusten ehdoista.

C Korkoehdot

Sitoumukset lasketaan liikkeeseen diskontat-
tuina, eli niiden emissiohinta on nimellisarvoa
alhaisempi, ja ne lunastetaan erdpdivind nimel-
lisarvostaan. Emissiohinnan ja lunastushinnan
erotus on yhtd kuin korko, joka emissiohin-
nalle on kertynyt sovitun korkoprosentin
mukaan sitoumuksen juoksuajalta. Korko on
yksinkertainen korko, jonka laskukdytintond
on “todelliset piivit / 360”. Emissiohinta laske-
taan kehikossa | esitetylld tavalla.

d. Muut ominaisuudet

EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun omi-
naisuudet voidaan tiivistdd seuraavasti:
liilkkeeseen

® Velkasitoumuksia  lasketaan

markkinoiden likviditeetin vihentimiseksi.

® Velkasitoumuksia voidaan laskea liikkeeseen
sdannollisesti tai satunnaisesti.

® Velkasitoumusten maturiteetti on lyhyempi
kuin 12 kuukautta.

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

* Kansalliset keskuspankit tarjoavat velkasi-
toumukset ostettaviksi, ja ne selvitetddn
hajautetusti.

® Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvdt yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehdd EKP:n velkasitoumusten ostoa koske-
via huutokauppatarjouksia.

3.4 Valuuttaswapit
a. Vilinetyyppi

Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa euroja oste-
taan ja myyddan samanaikaisin avista- ja termii-

nikaupoin  ulkomaan  valuuttaa  vastaan.

EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlasku

Téssa

N: Velkasitoumuksen nimellisarvo

r: Korko (%)

D: Velkasitoumuksen maturiteetti (pv)
P;: Velkasitoumuksen emissiohinta

Emissiohinta on:

EKP = Yhteinen rahapolitiikka euroalueella « Huhtikuu 2002



Valuuttaswapit

S. Euron (EUR) ja ulkomaan valuutan ABC vélinen avistavaihtokurssi (valuuttaswapin kaupan-

tekopéivand)

X x ABC

S=

1 x EUR

Fy: Euron ja ulkomaan valuutan ABC vélinen termiinivaihtokurssi swapin takaisinostopéivana (M)

_ yxABC
1 xEUR

Ay Euron ja ulkomaan valuutan ABC véliset termiinipisteet swapin takaisinostopéivana (M)

N(.): Valuutan avistamaard; N(.),, on valuutan termiinimadra:

N(ABC) = N(EUR) x S

N(ABC), = N(EUR), % Fy

Valuuttaswapeja kdytetddn hienosditstarkoi-
tuksessa, pddasiassa markkinoiden likviditeetin
hallintaan ja korkojen sditelyyn.

b. Oikeudellinen luonne

Rahapoliittisilla  valuuttaswapeilla tarkoitetaan
operaatioita, joissa eurojdrjestelmd ostaa (tai
myy) euroja avistakaupoin ulkomaan valuuttaa
vastaan ja samanaikaisesti myy (tai ostaa) eurot
takaisin  termiinikaupoin  tiettynd  takaisin-
ostopdivand. Valuuttaswapien ehdot tdsmen-
netddn asianomaisen kansallisen keskuspankin
(tai EKP:n) soveltamissa sopimuksissa.

C Valuuttaa ja vaihtokurssia koskevat ehdot

Tavallisesti eurojdrjestelmdn operaatiot toteu-
tetaan vain laajan kaupankdynnin kohteena
olevilla valuutoilla,
kdytintod noudattaen. Kussakin valuuttaswap-
operaatiossa eurojdrjestelmd ja vastapuolet
sopivat kaupassa sovellettavista swap-pisteista.
Swap-pisteet tarkoittavat termiinikaupan vaih-
tokurssin ja avistakaupan vaihtokurssin vilistd
eroa. Euron ja ulkomaan valuutan viliset swap-
pisteet noteerataan yleisten markkinakaytanto-

vakiintunutta markkina-

N(EUR) = N(ATBC)

N(ABC),,
N(EUR), = —

M

jen mukaan. Valuuttaswapien vaihtokurssia kos-
kevat ehdot esitetddn kehikossa 2.

d. Muut ominaisuudet

Valuuttaswapien ominaisuudet voidaan tiivistad
seuraavasti:

® Ne voivat lisdtd tai vihentdi likviditeettia.
* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

® Niissi sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

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

® Ne toteutetaan yleensid hajautetusti kansal-
keskuspankeissa (EKP:n
paittdd, toteuttaako EKP poikkeustilanteissa
itse kahdenviliset valuuttaswapit).

lisissa neuvosto

® Eurojdrjestelmi voi kohdassa 2.2 ja liitteessa
3 esitetyin perustein rajoitetun
madrdn vastapuolia osallistumaan valuutta-
swapeihin.

valita
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3.5 Maiidraaikaistalletusten kerdiminen
a. Vilinetyyppi

Eurojdrjestelmd voi tarjota  vastapuolille
mahdollisuutta tehdd korollisia madriaikaistal-
letuksia vastapuolen sijoittautumisjdsenvaltion
kansalliseen keskuspankkiin. Miéraaikaistalle-
tuksia kerdtddn vain hienosddtotarkoituksessa,
markkinoiden likviditeetin vihentamiseksi.

b. Oikeudellinen luonne

Vastapuolilta  kerdttdvit talletukset ovat
maddrdaikaisia, ja niiden korko on kiinted.
Kansalliset keskuspankit eivat anna talletusten
vastineeksi vakuuksia.

C Korkoehdot

Talletusten korko on yksinkertainen korko,
jonka laskukiytinténi on “todelliset piivit /
360”. Korko maksetaan talletuksen erddntyessa.

d. Muut ominaisuudet

Miiriaikaistalletusten  ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

® Talletuksia keritdan likviditeetin vihentimi-
seksi.

® Talletusten kerdystiheyttd ei ole vakioitu.
® Talletusten maturiteettia ei ole vakioitu.

® Talletukset keritdin yleensd pikahuutokau-
poilla, mutta myos kahdenvilisia kauppoja
voidaan tehdd (ks. luku 5).

® Talletuksia kerdtidn yleensd hajautetusti
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvos-
to paittdd, kerddko EKP poikkeustilanteissa
itse mddraaikaistalletuksia  kahdenvilisilla
kaupoilla).t

® Eurojdrjestelmd voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun mdirin vastapuo-
lia, joilta se kerdd mairiaikaistalletuksia.

6 Mddrdaikaistalletuksia pidettdisiin kansallisissa keskuspankeissa
olevilla tileilld niissdkin tapauksissa, joissa EKP toteuttaisi ndmd
operaatiot keskitetysti.
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4 Maksuvalmiusjarjestelma
4.1 Maksuvalmiusluotto
a. Vilinetyyppi

Maksuvalmiusluottoon oikeutetut vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon yli
-likviditeettid ennakolta maaratylld korolla va-
kuuskelpoisia arvopapereita vastaan (ks. luku 6).
Maksuvalmiusluotolla pyritdan tyydyttdimadn vas-
tapuolten tilapdiset likviditeettitarpeet. Tavalli-
sesti maksuvalmiusluoton korko muodostaa y6n
yli -markkinakoron yldrajan. Maksuvalmiusluo-
ton ehdot ovat samat koko euroalueella.

b. Oikeudellinen luonne

Kansalliset keskuspankit voivat antaa likvidi-
teettid maksuvalmiusluottoina yén yli -takaisin-
ostosopimuksilla. Talléin arvopaperin omistus-
oikeus siirtyy velkojalle ja osapuolet sopivat vas-
takkaisesta operaatiosta, jolla arvopaperi siir-
retddn takaisin velalliselle seuraavana pankki-
pdivani. Likviditeettid voidaan antaa myos vakuu-
dellisina yon yli -luottoina, jolloin velkoja saa
arvopaperin vakuudeksi, mutta sen omistusoi-
tdmattd. Takaisinostosopimuksien ehdot tas-
mennetddn kunkin kansallisen keskuspankin so-
veltamissa sopimuksissa. Vakuudelliseen luot-
toon perustuvissa jdrjestelyissd otetaan huo-
mioon ne eri jdsenvaltioissa sovellettavat erilai-
set menettelyt ja muodollisuudet, joilla luodaan
oikeus vakuuteen (panttiin) ja sen realisoimiseen.

C Luoton kdyton edellytykset

Maksuvalmiusluottoa voivat saada laitokset,
jotka tdyttavdt kohdassa 2.1 esitetyt vastapuol-
ten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Luoton myén-
tdd laitoksen sijoittautumisjasenvaltion kansalli-
nen keskuspankki. Maksuvalmiusluottoa myon-
netddn vain niind pdivind, joina asianomainen
kansallinen reaaliaikainen bruttomaksujdrjes-
telmd (RTGS-jirjestelmd) ja kyseinen arvopa-
perikaupan selvitysjarjestelmi tai -jarjestelmdt
ovat toiminnassa.

Pdivan pddttyessd vastapuolten selvitystileilld
kansallisissa keskuspankeissa olevat paivansisai-

set nettovelat katsotaan automaattisesti pyyn-
noksi saada maksuvalmiusluottoa. Menettelyt,
joita sovelletaan maksuvalmiusluoton kdytto6n
pdivan padttyessd, esitetddn kohdassa 5.3.3.

Vastapuoli voi saada maksuvalmiusluottoa myos
toimittamalla pyynndn sijoittautumisjdsenval-
tionsa kansalliseen keskuspankkiin. Jotta kansal-
linen keskuspankki kdsitelld pyynnén
samana pdivdnd, sen on saatava pyynto Vii-
meistddn 30 minuuttia TARGET-jirjestelmin
varsinaisen sulkemisajan jilkeen."? TARGET-
jarjestelmdn sulkemisaika on yleensd klo 18.00
EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa). Méiriai-
kaa, johon mennessd maksuvalmiusluottoa voi
pyytdd, pidennetdin vield 30 minuuttia eurojar-
jestelmdn viimeisend pankkipdivind kunakin
viahimmadisvarantojen pitoajanjaksona. Pyynnos-
sd tulee mainita luoton mdird ja eritelld va-
kuusmateriaali, jos luoton vakuudeksi tarvitta-
via arvopapereita ei ole ennakolta talletettu
kansalliseen keskuspankkiin.

Voisi

Riittdvien vakuuksien vaatimusta lukuun otta-
matta maksuvalmiusluottona my&nnettdvien varo-
jen mdirdd ei rajoiteta.

d Maturiteetti ja korkoehdot

Maksuvalmiusluotto on yon yli -luottoa. TARGET-
jarjestelmddn suoraan osallistuvien vastapuol-
ten luoton takaisinmaksu veloitetaan seuraa-
vana sellaisena pdivand, jona asianomainen kan-
sallinen RTGS-jirjestelmi ja kyseinen arvopa-
perikaupan selvitysjarjestelmi tai -jirjestelmit
ovat toiminnassa, heti ndiden jdrjestelmien avautuessa.

Eurojirjestelmd ilmoittaa ennakolta maksuval-
miusluoton koron, joka lasketaan yksinkertai-
sena korkona noudattaen laskukdytintéd “to-

I Joissakin jdsenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen
haarakonttorit) eivdt vdlttimadttd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojdrjestelmdn
pankkipdivind  kansallisten tai alueellisten  arkipyhien tai
vapaapdivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen
keskuspankin on tiedotettava etukdteen vastapuolille jdrjeste-
lyistd, joita tullaan soveltamaan maksuvalmiusluoton kdyttoon
ndind pdivind.

2 Pdivat, joina TARGET-drjestelmd pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int); ks. myds eurojdrjestelmdn
www-sivustot (liite 5).
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delliset paivit/360”. EKP voi muuttaa korkoa
milloin tahansa, ja muutos tulee voimaan aikai-
sintaan seuraavana eurojirjestelmin pank-
kipaivind.® Maksuvalmiusluoton korko mak-
setaan luoton takaisinmaksun yhteydessa.

e Kdyton keskeyttdminen

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

4.2 Talletusmahdollisuus
a. Vilinetyyppi

Vastapuolet voivat tehdd yon yli -talletuksia
kansallisiin keskuspankkeihin. Talletuksille mak-
setaan ennakolta madrdttyd korkoa. Talletusten
korko muodostaa yleensd yon yli -markkinako-
ron alarajan. Talletusten ehdot ovat samat ko-
ko euroalueella.*

b. Oikeudellinen luonne

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

C Kéiytén edellytykset®

Talletusmahdollisuutta voivat kayttdd laitokset,
jotka tdyttdvat kohdassa 2.1 esitetyt vastapuol-
ten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Laitos voi
kdyttdd talletusmahdollisuutta sijoittautumisja-
senvaltionsa kansallisen keskuspankin kautta.
Talletusmahdollisuutta voi kadyttdd vain niind
pdivind, joina asianomainen kansallinen RTGS-
jarjestelmd on toiminnassa.

Tehdikseen talletuksen vastapuolen on toimi-
tettava talletuspyyntd sijoittautumisjdsenval-
tionsa kansalliselle keskuspankille. Jotta kansal-
linen keskuspankki kisitelld pyynnon
samana pdivdnd, sen on saatava pyyntd Vii-
meistdan 30 minuuttia TARGET-jdrjestelman
sulkemisajan jilkeen. TARGET-
jarjestelmdn sulkemisaika on yleensd klo 18.00

voisi

varsinaisen

EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa)®’. Miiriai-
kaa, johon mennessd talletusmahdollisuuden
kdyttod koskevia pyyntojd voi esittdd, piden-
netddn vield 30 minuuttia eurojdrjestelmdn
viimeisend pankkipdivand kunakin vdhimmdis-
varantojen pitoajanjaksona. Pyynnéssd on mai-
nittava talletettava maira.

Vastapuolen tekemien talletusten mairad ei ra-
joiteta.

d. Maturiteetti ja korkoehdot

Talletukset ovat yon yli -talletuksia. TARGET-
jarjestelmddn suoraan osallistuvien vastapuol-
ten talletukset erddntyvdt seuraavana sellaisena
pdivdnd, jona asianomainen kansallinen RTGS-
jirjestelmd on toiminnassa, heti jdrjestelmin
avautuessa. Eurojarjestelmi ilmoittaa ennakolta
talletusten koron, joka lasketaan yksinkertai-
sena korkona noudattaen laskukdytintéd “to-
milloin tahansa, ja muutos tulee voimaan aikai-
sintaan seuraavana eurojarjestelman pankkipii-
viand. Korko maksetaan talletuksen erdintyessi.

e Kdyton keskeyttdminen

Talletusmahdollisuus voidaan myéntdd  vain
noudattaen EKP:n tavoitteita ja yleisid rahapo-
liittisia ndkokohtia. EKP voi
muuttaa talletusten ehtoja tai keskeyttdd niiden
kayton.

milloin tahansa

3 Tdssd asiakirjassa “eurojdrjestelmdn pankkipdivilld”  tarkoite-
taan mitd tahansa sellaista pdivad, jolloin EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki ovat avoinna eurojdrjestelmdn raha-
poliittisten operaatioiden toteuttamista varten.

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

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

6 Joissakin jasenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen
haarakonttorit) eivét vdlttdmdttd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojdrjestelmdn
pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaa-
pdivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen
keskuspankin on tiedotettava etukdteen vastapuolille jdrjeste-
lyistd, joita tullaan soveltamaan maksuvalmiusluoton kdyttoon
ndind pdivind.

7 Pdivat, joina TARGET-jdrjestelmd pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int); ks. myds eurojdrjestelmdn
www-sivustot (liite 5).
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5 Menettelyt
5.1 Huutokaupat
5.1.1 Yleistd

Eurojirjestelméan avomarkkinaoperaatiot toteu-
tetaan yleensd huutokauppoina. Ndihin huuto-
kauppoihin sisdltyy kuusi vaihetta, jotka on
lueteltu kehikossa 3.

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

a. Vakiohuutokaupat

Vakiohuutokaupoissa kaupan tulos vahvistetaan
viimeistddn 24 tunnin kuluttua siitd, kun huuto-
kaupasta ilmoitettiin (tarjousten jittdmisen
mddrdajan ja huutokaupan tuloksen ilmoittami-
sen vilinen aika on tdlldin noin kaksi tuntia).
Kuviosta | nihdédin vakiohuutokauppojen toteu-
tusvaiheiden normaali aikataulu péapiirteittdin.
EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittdisten
operaatioiden aikatauluja.

Perusrahoitusoperaatiot, pitempiaikaiset rahoi-
tusoperaatiot ja rakenteelliset operaatiot
(suoria kauppoja lukuun ottamatta) toteutetaan
aina vakiohuutokauppoina. Kohdassa 2.1 maini-
tut yleiset kelpoisuusvaatimukset tayttavit
vastapuolet voivat osallistua vakiohuutokaup-
poihin.

b. Pikahuutokaupat

Pikahuutokaupat toteutetaan yleensi tunnin
kuluessa siitd, kun huutokaupasta ilmoitettiin,
ja huutokaupan tulokset vahvistetaan vilit-
tomasti niiden julkaisun jdlkeen. Pikahuuto-
kauppojen toteutusvaiheiden normaali aika-
taulu ilmenee kuviosta 2. EKP voi tarvittaessa
muuttaa Yyksittdisten operaatioiden aikatauluja.
Pikahuutokauppoja kaytetddn ainoastaan hieno-
sddtooperaatioiden toteutuksessa. Eurojdrjes-
telmd saattaa kohdassa 2.2 mainittujen kritee-
rien ja menettelytapojen perusteella valita pika-
huutokauppoihin suppeamman vastapuolijou-
kon kuin vakiohuutokauppoihin.

Huutokauppojen toteutusvaiheet

Vaihe 1. Huutokaupasta ilmoittaminen

a. EKP:n ilmoitus julkisten sahkoisten markkinainformaatiojarjestelmien kautta
b. Kansallisten keskuspankkien ilmoitus kansallisten séhkoisten markkinainformaatiojérjestel-
mien kautta ja suoraan yksittéisille vastapuolille (jos katsotaan tarpeelliseksi)

Vaihe 2. Huutokauppatarjousten valmisteluun ja tekoon liittyvéat vastapuolien toimenpiteet

Vaihe 3. Tarjousten kokoaminen eurojarjestelmassa

Vaihe 4. Likviditeetin jakaminen ja huutokaupan tulosten ilmoittaminen

a. EKP:n p&étos jako-osuuksista

b. My®onnettyjen osuuksien ilmoittaminen

Vaihe 5. Huutokaupan tulosten vahvistaminen vastapuolille

Vaihe 6. Huutokauppaan liittyvat maksut ja toimitukset (ks. kohta 5.3)
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Vakiohuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

(kellonajat ovat Keski-Euroopan aikaa)

| T-1 || Kaupantekopiivi (T) || T+1|
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 30[|30 45 15 45 15 45 | 15 30
[ | I T T T O A A |
la
Ib [
2 |
3 H
4a
b 5 —
6
15.30 9.30 11.15
Huutokaupasta Vastapuolten tarjousten Huutokaupan tulosten|
ilmoittaminen jattimisen mairiaika ilmoittaminen

Huom.: Numerot viittaavat kehikossa 3 maariteltyihin toteutusvaiheisiin.

Pikahuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

Vastapuolten tarjousten
jattamisen madrdaika

Huutokaupan tulosten
ilmoittaminen

| Kaupantekopiivi (T)
30 45 I. tunti 5 30 45 2. tunti 5 30 3. tunti s 30 4 :
I||I||||I|I||I||||I||I||I|||||I||I||I|||‘ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
la
b
2
3 4b
4a
Huutokaupasta 5 | b
ilmoittaminen 6

Huom.: Numerot viittaavat kehikossa 3 maariteltyihin toteutusvaiheisiin.

c Kiinted- ja vaihtuvakorkoiset huutokaupat
Eurojirjestelmilld on mahdollisuus tehdd joko
kiintedkorkoisia (mdirdhuutokauppa) tai vaih-
tuvakorkoisia (korkohuutokauppa) huutokaup-
poja. Kiintedkorkoisessa huutokaupassa EKP
madrdd koron etukdteen ja osallistuvat vasta-
puolet tekevit tarjouksen rahamdiristd, jolla
ne haluavat tehdi kaupan kiinteilld korolla.'
Vaihtuvakorkoisessa huutokaupassa vastapuo-
let tekevit tarjouksen rahamiiristd ja koroista,
joilla ne haluavat tehdd kauppoja kansallisten
keskuspankkien kanssa.2

5.1.2 Huutokauppakalenteri
Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

julkaiseman
ohjeellisen kalenterin mukaan.? Kalenteri jul-

toteutetaan  eurojdrjestelman

| Kiintedkorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa EKP mddrdd
operaation swap-pisteet ja vastapuolet antavat tarjouksen kiin-
tednd pidettdvdstd valuutan mddrdstd, jonka ne haluavat
myydd (ja ostaa takaisin) tai ostaa (ja myydd takaisin) ndilld
pisteilld.

Vaihtuvakorkoisissa  valuuttaswaphuutokaupoissa  vastapuolet
antavat tarjouksen kiintednd pidettdvdstd valuutan mddrdstd ja
swap-pistetarjouksen, jolla ne haluavat tehdd kaupan.
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Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden normaalit kaupantekopaivat

Operaation tyyppi

Normaali kaupantekopéiva (T)

Perusrahoitusoperaatiot

Joka tiistal

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Kunkin véhimmaisvarantojen pitoajanjakson
ensimmainen keskiviikkot

1) Joulunpyhien vuoksi joulukuun operaatiota aikaistetaan viikolla ja se toteutetaan 23.12. pddttyvin pitoajanjakson lopussa eikd seuraavan

pitoajanjakson alussa.

kaistaan vihintddn kolme kuukautta ennen sen
vuoden alkua, jona se on voimassa. Perus- ja
pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden normaa-
lit kaupantekopdivdt ilmenevdt taulukosta 2.
EKP:n tavoitteena on varmistaa, ettd kaikkien
jisenvaltioiden vastapuolet voivat osallistua
perus- ja pitempiaikaisiin rahoitusoperaatioihin.
Taman vuoksi EKP ottaa kalenterin laadinnassa
jasenvaltioiden kansalliset vapaapdivit huo-
mioon tekemadlld tarvittavat muutokset nor-
maaliin aikatauluun.

b. Rakenteelliset operaatiot

Vakiohuutokaupoilla tehtyjd rakenteellisia ope-
raatioita ei toteuteta ennalta laaditun kalen-
terin mukaan. Niitd tehdddn ja selvitetddn kui-
tenkin yleensd vain sellaisina piiving, jotka ovat
ns. KKP-pankkipiivid* kaikissa jisenvaltioissa.

C Hienosddtooperaatiot

Hienosddtooperaatioita ei toteuteta ennalta
laaditun kalenterin mukaan. EKP voi tehdd
hienosddtooperaatioita kaikkina eurojdrjestel-
man pankkipdivind. Operaatioihin osallistuvat
vain sellaisten jdsenvaltioiden kansalliset kes-
kuspankit, joissa kaupanteko-, suoritus- ja ta-
kaisinmaksupdivd ovat kansallisten keskuspank-
kien pankkipdivid.

5.1.3 Huutokaupoista ilmoittaminen

Eurojdrjestelmédn vakiohuutokaupoista ilmoite-
taan julkisesti sdhkoisia markkinainformaa-
tiojarjestelmida  kdyttden. Lisdksi kansalliset
keskuspankit voivat ilmoittaa huutokaupoista
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteyttd
téllaisiin markkinainformaatiojirjestelmiin. Julki-

nen huutokauppailmoitus sisiltdd yleensd seu-
raavat tiedot:

® huutokaupan viitenumero
® huutokaupan pdivimadrd

® operaation tyyppi (likviditeetin lisddminen tai
vihentdminen ja kidytettdvdan rahapoliittisen
instrumentin tyyppi)

® operaatiossa sovellettava maturiteetti

® huutokaupan tyyppi (kiinted- vai vaihtuva-
korkoinen)

* toteutustapa ("hollantilainen” vai "amerikka-
lainen” huutokauppa, kuten kohdassa 5.1.5 d
madritelldan)

® operaation tavoiteltu volyymi (yleensd vain
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa)

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

® pienin tai suurin hyviksyttivd korko/hinta/
swap-piste (soveltuvin osin)

3 Eurojdrjestelmdn huutokauppakalenteri julkaistaan EKP:n www-
sivustossa  (www.ecb.int); ks. myds eurojdrjestelmdn  www-
sivustot (liite 5).

4 Tdssd asiakirjassa termi “KKP-pankkipdivd” tarkoittaa pdivad,
jona tietyn jdsenvaltion kansallinen keskuspankki on avoinna
eurojdrjestelmdn  rahapoliittisten  operaatioiden toteuttamista
varten. Joissakin jdsenvaltioissa kansallisen keskuspankin haara-
konttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipdivind paikallis-
ten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Tdllaisissa
tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on tiedotettava
etukdteen vastapuolille jdrjestelyistd, joita tullaan soveftamaan
nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.
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® operaation alkamis- ja erdpdivd (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdivd
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

® kdytettdvdt valuutat ja valuutta, jonka maara
pidetdin kiintednd (valuuttaswapeissa)

® tarjousten laskemisessa kdytettava viitteelli-
nen avistavaluuttakurssi (valuuttaswapeissa)

® tarjouksen yldraja (jos se on asetettu)

® pienin yksittdiselle vastapuolelle
médrd (jos se on asetettu)

jaettava

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

® velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

® liikkeeseenlaskun ISIN-koodi
musten liikkeeseenlaskuissa)

(velkasitou-

Koska tavoitteena on tukea hienosddtoope-
raatioiden avoimuutta, eurojdrjestelmin pika-
huutokaupoista ilmoitetaan yleensd julkisesti
etukdteen. Poikkeustapauksissa EKP saattaa
kuitenkin jittdd ilmoittamatta pikahuutokau-
poista julkisesti etukiteen. Pikahuutokauppojen
ilmoittamisessa noudatetaan samaa menettelya
kuin vakiohuutokaupoissa. Riippumatta siitd,
ilmoitetaanko pikahuutokaupasta julkisesti vai
ei, kansalliset keskuspankit ottavat suoraan
yhteyttd valittuihin vastapuoliin.

5.1.4 Huutokauppatarjousten
valmisteluun ja tekoon liittyvdt
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
padtoimipaikka tai sivukonttori).
tarjoukset voi antaa vain yksi toimipaikka (joko

Laitoksen

hallinnollinen p3dtoimipaikka tai mairitty sivu-
konttori) kussakin jdsenvaltiossa.

Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa vastapuolten
tulee ilmoittaa tarjouksissaan rahamdird, jolla
ne haluavat kdyda kauppaa kansallisten keskus-
pankkien kanssa.®

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa vastapuo-
let voivat tehdd tarjouksia kymmenelld eri
korko-/hinta-/swap-pistetasolla.  Niiden on
kussakin tapauksessa ilmoitettava rahamaard,
jolla ne haluavat kidydi kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa, ja vastaava korko® 7.
Korkotarjous on ilmoitettava prosenttiyksikon
sadasosan kerrannaisina. Vaihtuvakorkoisissa
valuuttaswaphuutokaupoissa swap-pisteet no-
teerataan vakiintuneiden markkinakdytintdjen
mukaan ja korkotarjous on ilmoitettava swap-
pisteen sadasosan kerrannaisina.

Perusrahoitusoperaatioissa  vahimmdistarjouk-
sen mddrd on | 000 000 euroa. Tamadn médran
ylittavit tarjoukset on ilmoitettava 100 000
euron kerrannaisina. Hienosdito- ja rakenteel-
lisiin operaatioihin sovelletaan samaa vdhim-
mdistarjousmdirdd ja kerrannaista. Vahimmadis-

seen korko-/hinta-/swap-pistetarjoukseen.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa kukin
kansallinen keskuspankki mdirittda 10 000 ja
I 000 000 euron vilille asettuvan vihimmdis-
tarjousmdirdn. Tamadn mddritetyn vahimmdis-
tarjousmairdn ylittavit tarjoukset on ilmoitet-

tava 10 000 euron kerrannaisina. Vahimmaiis-

seen korkotarjoukseen.

EKP voi asettaa tarjouksille yldrajan estddkseen
suhteettoman tarjoukset. Maininta
tarjouksen mahdollisesta yldrajasta sisiltyy aina
julkiseen huutokauppailmoitukseen.

suuret

5 Kiintedkorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdvd valuutan mddrd, jolla se haluaa kdydd
kauppaa eurojdrjestelmdn kanssa.

6 EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun osalta EKP voi pddt-
tdd, ettd tarjoukset on ilmoitettava hinnan eikd koron
muodossa. Tdlléin hinta ilmoitetaan prosentteina nimellis-
arvosta.

7 Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdvd valuutan mddrd, jolla se haluaa kdydd
kauppaa eurojdrjestelmdn kanssa, ja vastaava swap-pistetar-
jous.
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Kiinteakorkoisten huutokauppojen toteuttaminen

Tassa
A: jeettava kokonaisméadra

n:  vastapuolten lukumaéra

a: Vvastapuolen i tarjous

al%: jaettava madra prosentteina
al;:

vastapuolelle i jaettava kokonaismadra

Jaettava maéra prosentteina on
all% =

Vastapuolelle i jaettava médra on

all; = all% x (a))

Vastapuolten edellytetddn aina pystyvan katta-
maan niille huutokaupassa jaetun mdiran riit-
tavilld madrilli vakuuskelpoisia arvopapereita.®
Kunkin kansallisen keskuspankin soveltamat
sopimukset tai sdanndt antavat mahdollisuuden
madritd rangaistuksia, jos vastapuoli ei pysty
huutokaupassa sen osuudeksi tulleen midran
katteeksi.

Tarjoukset voidaan peruuttaa ennen kuin
niiden mairdaika on padttynyt.
Huutokauppailmoituksessa mainitun tarjousten
jittamisen mddrdajan jdlkeen annetut tarjouk-
set katsotaan pdtemidttomiksi. Kansalliset
keskuspankit ratkaisevat, onko madrdaikaa
noudatettu. Kansalliset keskuspankit hylkadvat
kaikki vastapuolen tarjoukset, jos tarjouksen
kokonaismdird ylittdd EKP:n maidrddman ylara-
jan. Ne hylkddvit my6s vahimmdistarjous-

jattamisen

ka alittavat pienimman hyviksyttivin koron,
hinnan tai swap-pisteen tai ylittdvdt suurimman
hyviksyttivan koron, hinnan tai swap-pisteen.
Ne voivat myds hyldtd tarjoukset, jotka ovat
epdtdydellisid tai eivdt tdytd pro forma -malli-
tarjouksen vaatimuksia. Jos tarjous hyldtddn,
asianomainen kansallinen keskuspankki tiedot-
taa vastapuolelle pditoksestddn ennen huuto-
kaupan toteuttamista.

5.1.5 Huutokaupan toteuttamismenettelyt
a. Kiintedkorkoiset huutokaupat

Kiintedkorkoinen huutokauppa toteutetaan
siten, ettd vastapuolilta saadut tarjoukset laske-
taan yhteen, ja jos tarjousten yhteismddrd ylit-
tdd jaettavan likviditeetin mddrdn, tarjoukset
hyvidksytddn jaettavan mddran  suhteessa
tarjousten yhteismadrdan (ks. kehikko 4).
Kullekin vastapuolelle jaettava madrd pyoris-
tetddn ldhimpain euroon. Kiintedkorkoisissa
huutokaupoissa EKP voi kuitenkin padttaa
jonkin tietyn vahimmdismdiran tai -osuuden

jakamisesta kullekin tarjouksentekijille.

b. Vaihtuvakorkoiset euromddrdiset
huutokaupat

Likviditeettid lisdavat vaihtuvakorkoiset euro-
mddrdiset huutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan koron mukaan laskevaan
jarjestykseen. Ensisijaisesti hyviksytddn
tarjoukset, joissa korkotaso on korkein, ja titd
alemmat korkotarjoukset hyvaksytddn koron

ne

likviditeetti on kokonaan jaettu. Jos alimmalla
hyviksyttavdlld korolla (marginaalikorolla) teh-
tyjen tarjousten mdird ylittdd jdljelld olevan

8 Tai toimittamaan riittdvédn mdérdn rahaa suorittaakseen osuu-
tensa likviditeettid vdhentdvdssd operaatiossa.
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jaettavan mddrdn, tamd jaetaan tarjousten
kesken jiljelld olevan jaettavan mddrdn suh-
teessa marginaalikorkoisten tarjousten koko-
naismadradn (ks. kehikko 5). Kullekin vastapuo-
lelle jaettava mddrd pyoristetddn ldhimpadn
euroon.

Likviditeettid = vdhentdvdt vaihtuvakorkoiset
huutokaupat (joita kdytetddn laskettaessa liik-
keeseen  velkasitoumuksia ja  kerdttdessa
mddrdaikaistalletuksia) toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan koron mukaan nousevaan
jarjestykseen (tai hinnan mukaan laskevaan
jarjestykseen). Tarjoukset, joissa korkotaso on
alin (korkein hinta), hyviksytddn ensisijaisesti.
Tidtd korkeammat korkotarjoukset (alemmat

hintatarjoukset) hyviksytiin koron mukaan
mddrdytyvassd jdrjestyksessd, kunnes likvidi-
teetti on kokonaan sidottu. Jos niiden tarjous-
ten yhteismadrd, joissa on ollut korkein hyvak-
syttdvd korko tai alin hyviksyttivd hinta
(marginaalikorko/-hinta), ylittdd jiljelld olevan
jaettavan mddrdan, timd jaetaan tarjousten
kesken jdljelld olevan jaettavan midrdn
suhteessa marginaalikorkoisten/-hintaisten tar-
jousten kokonaismddrdin (ks. kehikko 5).
Velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa kullekin
vastapuolelle jaettava madrd pyoristetddn la-
himpain velkasitoumusten denominaation ker-
rannaiseen. Muissa likviditeettid vdhentavissa
operaatioissa kullekin vastapuolelle jaettava

mddrd pyodristetddn ldhimpddn euroon.

Vaihtuvakorkoisten euromaér disten huutokauppojen toteuttaminen

(Esimerkissa on kyse korkotarjouksesta.)

Tassa

A: jaettava kokonai sméara

re vastapuolten korkotarjous s
n: vastapuolten lukumaara

a(r)i:  vastapuolen i tarjous korolla s (ry)
a(r):  tarjousten kokonaismaéara korolla s (ry)
a(rs) = z a-(rs)i
i=1
[ marginaalikorko

r, 2rg2r, likviditeettia lisddvassa huutokaupassa,
rm=rs=r, likviditeettia vahentavassa huutokaupassa,
T marginaalikorkoa edeltéva korko (viimeinen korko, jolla tarjoukset hyvaksytdén

kokonai suudessaan),

Fma > Iy likviditeettia lisé8vassa huutokaupassa,
rm> oy likviditeettia véhentévéssa huutokaupassa,
all%(r,): marginaalikoron mukaan jaettava maara prosentteina

al(ry);: vastapuolelle i jaettava mééra korolla s
al;: vastapuolelle i jaettava kokonaisméaéra

Marginaalikoron mukaan jaettava maara prosentteina on

A- mz_l a(ry

s=1
0 =
A6l =5,y
Vastapuolelle i marginaalikoron mukaan jaettava maéré on

all(ry); = all%(r,) x a(rm)

Vastapuolelle i jaettava kokonaismééra on

dl = S a(r) +all(r,)

s=1
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Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
padttdd kullekin hyvaksytyn tarjouksen tekijille
jaettavasta vahimmdismaarasta.

C Vaihtuvakorkoiset valuuttaswap-
huutokaupat

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset valuutta-
swaphuutokaupat ~ toteutetaan siten, ettd
tarjoukset  asetetaan  swap-pistetarjousten
mukaiseen nousevaan jirjestykseen.’ Ensisijai-
sesti hyviksytddn ne tarjoukset, joissa on alim-
mat swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-
pisteet ovat tdtd korkeammat, hyvaksytddn
swap-pisteiden suuruuden mukaan médray-
tyvassd jdrjestyksessd, kunnes koko kiinted
valuutan miéra on jaettu. Jos niiden tarjousten
yhteenlaskettu miird, joissa on ollut ylin
hyviksyttivd swap-piste (marginaaliswap-piste),
ylittdd jaljelld olevan jaettavan madrdn, madrd
jaetaan tarjousten kesken jiljelld olevan jaetta-
van mddrdn suhteessa marginaaliswap-pisteen
mukaisten tarjousten kokonaismddrdan (ks.
kehikko 6). Kullekin vastapuolelle jaettava
maird pyodristetddn lihimpain euroon.

Likviditeettid = vahentdvat vaihtuvakorkoiset
valuuttaswaphuutokaupat —toteutetaan siten,
ettd tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten
mukaiseen laskevaan jdrjestykseen. Ensisijaisesti
hyviksytddn ne tarjoukset, joissa on ylimmit
swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet
ovat tdtd alemmat, hyviksytddan swap-pisteiden
suuruuden mukaan madrdytyvassd jarjestyk-
sessd, kunnes koko kiinted valuutan mdird on
kdytetty. Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu
madird, joissa on ollut alin hyviksyttivd swap-
piste (marginaaliswap-piste), ylittdd jiljelld ole-
van jaettavan maddrdn, maddrd jaetaan tarjousten
kesken jiljelld olevan jaettavan mddrdn suh-
teessa marginaaliswap-pisteen mukaisten tar-
jousten kokonaismddrdan (ks. kehikko 6).
Kullekin vastapuolelle jaettava miira pyoriste-
tddn ldhimpdan euroon.

d Huutokauppatyyppi

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa eurojirjes-
telmd voi kidyttdd joko yksi- tai monikorkoista
huutokauppamenettelyd. Yksikorkoisessa huu-
tokauppamenettelyssd  (hollantilainen  huuto-

kauppa) kaikkien hyviksyttyjen tarjousten
korko/hinta/swap-piste on yhtd kuin marginaa-
likorko/-hinta/-swap-piste (eli se, jolla koko
jaettava mdidrid jaetaan). Monikorkoisessa huu-
tokauppamenettelyssd (amerikkalainen huuto-
kauppa) hyviksytty korko/hinta/swap-piste on
yhtd kuin kunkin yksittdisen tarjouksen korko/
hinta/swap-piste.

5.1.6 Huutokaupan tulosten ilmoittaminen

Vakio- ja pikahuutokauppojen tulokset ilmoite-
taan julkisesti
tiojdrjestelmid kdyttaen. Kansalliset keskuspan-
kit voivat my6s ilmoittaa huutokaupan tulok-
sesta suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole
yhteyttd sahkdisiin markkinainformaatiojarjes-
telmiin. Julkinen ilmoitus huutokaupan tulok-
sesta sisdltdd yleensd seuraavat tiedot:

sihkoisia  markkinainformaa-

® huutokaupan viitenumero

® huutokaupan pdivimadrd

® operaation tyyppi

® operaatiossa sovellettava maturiteetti

® eurojdrjestelman vastapuolten tekemien tar-
jousten yhteismairi

® tarjoajien lukumaard
® kaytettavit valuutat (valuuttaswapeissa)
® jaettu kokonaismiira

® jaettu mdird prosentteina (kiintedkorkoi-
sissa huutokaupoissa)

® avistakurssi (valuuttaswapeissa)

9  Swap-pistetarjoukset asetetaan nousevaan jdrjestykseen 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 vastaa-
va eurokorko, swap-pistetarjous on positiivinen (euron termiini-
kurssi on korkeampi kuin avistakurssi). Jos ulkomaan valuutan
korko on matalampi kuin vastaava eurokorko, swap-pistetar-
jous on negatiivinen (euron termiinikurssi on matalampi kuin
avistakurssi).
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Vaihtuvakorkoisten valuuttaswaphuutokauppojen toteuttaminen

Tassa

A: jaettava kokonaisméara

Ag vastapuolten tarjous swap-pisteella s
n: vastapuolten lukumaara

a(Ay);:  vastapuolen i tarjous swap-pisteella s (A)
aA):  tarjousten kokonaismaara swap-pisteella s (A

n

a(b)= 3 a(b)

A marginaaliswap-pistetarjous
A=A = A, likviditeettia lisdavissa val uuttaswapei ssa,
A=A = A, likviditeettia vahentavissa val uuttaswapei ssa,
A marginaaliswap-pisteel|& annettua tarjousta edeltéva swap-pistetarjous (viimeinen swap-piste,
jolla tarjoukset hyvaksytéddn kokonaisuudessaan),
A, > AL likviditeettia lisd8vissa val uuttaswapeissa,
A, > A, likviditeettia vahentévissa val uuttaswapeissa,
all%(A ,): marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava madra prosentteina
al(Ay);: vastapuolelle i jaettava maéra swap-pisteella s
al;: vastapuolelle i jaettava kokonaisméaara

Marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava médré prosentteina on
A— mf a(Ay)
s=1
a(a,)

Vastapuol€elle i marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maara on

all%(A,,) =

al(a,); =al% (A,) x a(A,);

Vastapuolelle i jaettava kokonaisméaré on

all = 5 a(a) +all(a,)

s=1

® hyviksytty marginaalikorko/-hinta/-swap-  ® pienin jako-osuus (jos se on asetettu)
piste ja marginaalikorolla/-hinnalla/-swap-

pisteelld jaettu mdird prosentteina (vaihtu- ® velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-

vakorkoisissa huutokaupoissa)

minimitarjouskorko, maksimitarjouskorko ja
hyviksyttyjen tarjousten painotettu keski-
korko (monikorkoisessa huutokauppame-
nettelyssd)

operaation alkamis- ja erdpdivd (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpiivd
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
médrd (jos se on asetettu)

musten liikkeeseenlaskuissa)

* liikkeeseenlaskun ISIN-koodi (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

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

a. Yleistd

Kansalliset  keskuspankit voivat toteuttaa
operaatioita kahdenvilisilli kaupoilla."® Niitd
voidaan kidyttdd hienosditboperaatioissa ja
rakenteellisissa suorissa kaupoissa. Ne maari-
tellddn laajassa merkityksessd kaupoiksi, joissa
eurojdrjestelma tekee kaupan yhden tai useam-
man vastapuolen kanssa ilman huutokauppaa.
Kahdenvilisia kauppoja on kahta tyyppid:
operaatioita, joissa eurojirjestelmi ottaa suo-
raan yhteyttd vastapuoliin, ja operaatioita, jotka
toteutetaan arvopaperipdrssien tai markkinava-
littdjien kautta.

b. Suora yhteydenotto vastapuoliin

Kansalliset  keskuspankit ottavat suoraan
yhteyttd yhteen tai useaan kotimaiseen vasta-
puoleen, jotka valitaan kohdassa 2.2 madritelty-
jen kriteerien mukaan. Kansalliset keskuspankit
paittivat EKP:n tarkkojen ohjeiden perusteella,
ryhtyvitké ne kauppoihin vastapuolien kanssa.
Kaupat hoidetaan kansallisten keskuspankkien

kautta.

Siind tapauksessa, ettd EKP:n neuvosto piit-
tdisi, ettd EKP (tai yksi tai muutama kansallinen
keskuspankki EKP:n toimintayksikkénd) voisi
poikkeustapauksissa my6s itse tehdd kahdenva-
lisid kauppoja, operaatioiden menettelytapoja
muutettaisiin sen mukaisesti. EKP (tai kansalli-
nen keskuspankki EKP:n toimintayksikkond)
ottaisi suoraan yhteyttd yhteen tai useampaan
euroalueella olevaan vastapuoleen, jotka on
valittu kohdassa 2.2 madiriteltyjen kriteerien
perusteella. EKP (tai kansallinen keskuspankki
EKP:n toimintayksikkdnd) padttdisi kauppoihin
ryhtymisestd vastapuolten kanssa. Kaupat
kuitenkin hoidettaisiin hajautetusti kansallisten
keskuspankkien kautta.

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

C Arvopaperiporssien ja markkinavdlittdjien
kautta toteutettavat operaatiot

Kansalliset keskuspankit voivat tehdd suoria
kauppoja arvopaperipdrssien ja markkinavilit-
tdjien kautta. Niiden operaatioiden vastapuoli-
joukkoa ei rajoiteta ennalta ja niiden menette-
lytavat sopeutetaan vastaamaan kaupankdynnin
kohteena olevien velkainstrumenttien markki-
nakdytdntojd. EKP:n neuvosto pdittdd, voiko
EKP (tai yksi tai useampi kansallinen keskus-
pankki EKP:n toimintayksikkond) poikkeusta-
pauksissa itse tehdd suoria hienosiitooperaa-
tioita arvopaperipérssien ja markkinavilittdjien
kautta.

d Kahdenviilisistd kaupoista ilmoittaminen

Kahdenvilisistd kaupoista ei yleensi ilmoiteta
julkisesti etukdteen. EKP voi myos padttdd olla
ilmoittamatta kahdenvilisten kauppojen tulok-
sia julkisesti.

e Kaupankadyntipdivat

EKP voi tehdd kahdenvilisia hienosddtéope-
raatioita kaikkina eurojdrjestelmdn pankkipdi-
vind. Operaatioihin osallistuvat vain sellaisten
jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit, joissa
kaupanteko-, suoritus- ja takaisinmaksupdiva
ovat kansallisten keskuspankkien pankkipdivia.

Suoria kahdenvilisid rakenteellisia operaatioita
tehdddn ja selvitetddn yleensd vain sellaisina
pdiving, jotka ovat kansallisten keskuspankkien
pankkipdivid kaikissa jasenvaltioissa.

5.3 Maksu- ja toimitusmenettelyt
5.3.1 Yleistd

Eurojarjestelmin maksuvalmiusjirjestelman kiyt-
toon tai avomarkkinaoperaatioihin osallistumi-
seen liittyvdit ~maksutapahtumat hoidetaan
vastapuolten  kansallisissa  keskuspankeissa
olevien tilien kautta (tai TARGETiin osallistu-
vien pankkien tilien kautta). Maksut suoritetaan

10 EKP:n neuvosto pddttdd, voiko EKP poikkeustapauksissa myds
itse toteuttaa kahdenvdlisid hienosddtooperaatioita.
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Eurojarjestelman avomarkkinaoper aatioiden normaalit maksujen suorituspaivat 9

Rahapolitiikan valine

Vakiohuutokauppoina
toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspaiva

Pikahuutokauppoina tai kahdenvélisina
kauppoina toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspaiva

K &antei soperaatiot T+12
Suorat kaupat -

Velkasitoumusten T+1
liikkeeseenlasku

Valuuttaswapit _

M &éraaikaistalletusten
kerédminen -

T
Materiaaliin sovellettavan
markkinakaytannén mukaan

T, T+l tai T+2

T

1) T tarkoittaa kaupantekopdivid. Maksujen suorituspdivd -merkinndt tarkoittavat eurojdrjestelmdn pankkipdivid.

muuta suorituspdivdd, myds maksua ja toimitusta saman pdivin arvolla. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden maksujen
suorituspdivdt ilmoitetaan etukdteen eurojdrjestelmdn huutokauppakalenterissa (ks. kohta 5.1.2).

vasta operaatioon liittyvien arvopapereiden (tai
arvopapereihin liittyvien oikeuksien) lopullisen
siirron jilkeen (tai siirtohetkelld). Operaatioon
liittyvien arvopapereiden tulee siten joko olla
ennalta talletettuina omaisuudensiilytystileilld
kansallisissa  keskuspankeissa tai ne
toimittaa ndihin kansallisiin keskuspankkeihin
pdivan aikana toimitus maksua vastaan -periaat-
teella. Arvopaperit siirretdan sellaisten arvopa-
kautta, joita vastapuolet
pitdvat EKP:n vihimmdisvaatimukset tdyttavissa
arvopaperikaupan selvitysjirjestelmissi.!" Vasta-
puolet, joilla ei ole omaisuudensiilytystilid
kansallisessa keskuspankissa tai arvopaperiselvi-
tystilid EKP:n vahimmaisvaatimukset tdyttdvassd
arvopaperikaupan selvitysjdrjestelméssd, voivat
siirtdd vakuudet kirjeenvaihtajapankin arvopa-
periselvitystilin tai omaisuudensiilytystilin kautta.

tulee

periselvitystilien

Maksu- ja toimitusmenettelyd koskevia tarkem-
pia madrdyksid on kansallisten keskuspankkien
(tai EKP:n) soveltamissa eri rahapolitiikan vili-
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 suorite-
taan yleensd ensimmdisend sellaisena kaupante-
kopdivdn jdlkeisend pdivand, jona kaikki asian-
omaiset kansalliset RTGS-jdrjestelmidt ja arvo-
paperikaupan selvitysjirjestelmit ovat avoinna.
Eurojirjestelmédn periaatteellisena tavoitteena
on hoitaa avomarkkinaoperaatioihin liittyvat
maksut ja toimitukset samanaikaisesti kaikissa
jasenvaltioissa kaikkien niiden vastapuolten
kanssa, jotka toimittaneet riittdvan
vakuusmateriaalin. Toiminnallisten rajoitusten
ja arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmien tek-
nisten ominaisuuksien takia avomarkkinaope-
raatioiden maksujen suorituspdivdn sisdisissa
ajoituksissa voi kuitenkin ilmetd euroalueen
sisdisid eroja. Perus- ja pitempiaikaisten rahoi-
tusoperaatioiden maksut suoritetaan yleensd
samana pdivind, joka on edellisen maturiteetil-
taan vastaavan pituisen operaation takaisinmaksu-

ovat

Eurojdrjestelmd pyrkii hoitamaan pikahuuto-
kauppoina ja kahdenvilisind kauppoina tehtyi-
hin avomarkkinaoperaatioihin liittyvit maksut
ja toimitukset kaupantekopdivdnd. Toiminnalli-
sista syistd eurojdrjestelmd voi kuitenkin toisi-
naan kdyttdd ndissd operaatioissa, erityisesti
suorissa kaupoissa (sekd hienosddto- ettd

I'l EKP:n www-sivustossa  (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmien  kayttéd  koskevista
vdhimmdisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden
jdrjestelmien vdlisistd hyvdksytyistd linkeistd.
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rakenteellisiin  tarkoituksiin) ja valuuttaswa-
peissa, muita maksujen suorituspdivid (ks.
taulukko 3).

5.3.3 Pankkipdivin lopetukseen liittyviit
toimet

Pankkipdivan lopetukseen liittyvid menettelyta-
poja on kisitelty tarkemmin kansallisiin RTGS-
jarjestelmiin ja TARGET-jirjestelmdan liitty-
vissd asiakirjoissa. TARGET-jdrjestelmin sulke-
misaika on normaalisti klo 18.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa). Sulkemisajan jdlkeen
kansallisissa RTGS-jdrjestelmissd, vaikka ennen
sulkemisaikaa hyvdksyttyjen maksumé@irdysten

kdsittely jatkuu. Vastapuolten on jitettdva
maksuvalmiusluoton tai talletusmahdollisuuden
kdyttod koskevat pyyntdnsd asianomaiselle
kansalliselle  keskuspankille viimeistdan 30
minuutin kuluttua TARGET-jdrjestelman varsi-
naisesta sulkemisajasta'?.

Hyviksyttyjen ~ vastapuolten  selvitystileilld
(kansallisissa RTGS-jdrjestelmissd) pankkipdivin
pddttyessd suoritettujen valvontaoperaatioiden
jilkeen jdljelle jadvat negatiiviset saldot katso-
taan automaattisesti pyynndiksi saada maksu-
valmiusluottoa (ks. kohta 4.1).

12 Tatd mddrdaikaa pidennetddn vield 30 minuuttia eurojdrjes-
telmdn viimeisend pankkipdivind kunakin vdhimmdisvarantojen
pitoajanjaksona.
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6 Vakuuskelpoiset arvopaperit
6.1 Yleistd

EKPJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaan EKP
ja kansalliset keskuspankit voivat kdyda kaup-
paa rahoitusmarkkinoilla ostamalla ja myymalla
arvopapereita suorin kaupoin tai takaisinosto-
sopimuksin ja kaikkien eurojdrjestelmén luotto-
operaatioiden edellytetddn perustuvan riittdviin
vakuuksiin. Ndin ollen kaikki likviditeettid
lisddvit eurojdrjestelmin operaatiot perustuvat
arvopapereihin. Vastapuoli joko siirtdd arvopa-
perin omistusoikeuden (suorat kaupat tai takai-
sinostosopimukset) tai antaa arvopaperin va-
kuudeksi (vakuudelliset lainat).'

Koska tavoitteena on suojata eurojirjestelmia
tappioilta rahapoliittisissa operaatioissa, turvata
vastapuolien tasavertainen kohtelu ja tehostaa
toimintaa, arvopapereiden on tdytettdvd tietyt
kriteerit tullakseen hyviksytyiksi eurojdrjes-
telmén rahapoliittisiin operaatioihin.

Kelpoisuusvaatimusten yhdenmukaistamisen ko-
ko euroalueella katsotaan edistdvidn vastapuo-
lien tasavertaista kohtelua ja toiminnan tehok-
kuutta. Samalla rahoitusrakenteiden erot eri
jasenvaltioissa on otettava asianmukaisesti huo-
mioon. Taman vuoksi eurojirjestelmin rahapo-
liittisiin operaatioihin hyvaksyttavit arvopaperit
on erityisesti eurojirjestelmdn omien ldhto-
kohtien perusteella jaettu kahteen luokkaan eli
"ykkoslistan” ja “kakkoslistan” arvopapereiksi:

® Ykkoslista koostuu jilkimarkkinakelpoisista
velkainstrumenteista, jotka tdyttivit EKP:n
mairittelemit,
yhdenmukaiset kelpoisuusvaatimukset.

koko euroalueen kattavat

* Kakkoslista koostuu sellaisista muista jalki-
markkinakelpoisista tai ei-jalkimarkkinakel-
poisista arvopapereista, joilla on erityistd
merkitystd kansallisten
den ja pankkijirjestelmien kannalta ja joiden
kelpoisuusvaatimukset kansalliset keskuspan-
kit mdirittelevit EKP:n asettamien vihim-
madisvaatimusten
keskuspankkien soveltamat erityiset kakkos-
listan arvopapereiden kelpoisuusvaatimukset
edellyttdvit EKP:n hyviksyntia.

rahoitusmarkkinoi-

mukaisesti. Kansallisten

Ykkos- ja kakkoslistan arvopaperit kelpaavat
yhtidldisesti kaikkiin eurojdrjestelman rahapoliit-
tisiin operaatioihin (eurojirjestelmd ei kuiten-
kaan yleensd kiytd kakkoslistan arvopapereita
suorissa kaupoissa). Eurojdrjestelmdn rahapo-
liittisten operaatioiden vakuudeksi kelpaavia
arvopapereita voidaan myos kdyttdd pdivan-
sisdisen luoton vakuutena.?

Ykkos- ja kakkoslistan arvopapereihin sovelle-
taan kohdassa 6.4 mddriteltyjd riskienhallinta-
menetelmii.

Eurojdrjestelman vastapuolet voivat kayttda
vakuutena toisessa jdsenvaltiossa sijaitsevia
vakuuskelpoisia arvopapereita, ts. ne voivat
hankkia sijoittautumisjdsenvaltionsa keskuspan-
kista luottoa toisessa jdsenvaltiossa olevia
arvopapereita vastaan (ks. kohta 6.6).

6.2 Ykkoslistan arvopaperit

EKP laatii ykkoslistan ja ylldpitdd sitd. Lista on
julkinen.?

EKP:n
ovat ykkéslistan arvopapereita. Velkasitoumuk-
set, joita kukin kansallinen keskuspankki on
laskenut liilkkeeseen ennen kuin euro on otettu
kdytt6on asianomaisessa jdsenvaltiossa, ovat
my&s ykkoslistan arvopapereita.

liilkkeeseen laskemat velkasitoumukset

Muihin ykkéslistan arvopapereihin sovelletaan
seuraavia kelpoisuusvaatimuksia (ks. myds
taulukko 4):

I Likviditeettid vdhentdvit suorat kaupat ja kddnteisoperaatiot
perustuvat myds arvopapereihin. Likviditeettid vdhentdvissd
kddnteisoperaatioissa kdytettdvien arvopapereiden kelpoisuus-
vaatimukset ovat samat kuin likviditeettid lisddvissd kddnteis-
operaatioissa. Likviditeettid vdhentdviin operaatioihin ei kuiten-
kaan sovelleta alkumarginaalia eikd markkina-arvon aliarvos-
tusta.

2 EKP voi myés antaa kansallisille keskuspankeille luvan hyviksyd
pdivinsisdisen luoton vakuudeksi tietyntyyppisid arvopapereita,
joita ei hyvdksytd eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin
(ks. tdmdn luvun alaviite 7).

3 Lista julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja sitd
péivitetédn péivittdiin.
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® Niiden tulee olla velkainstrumentteja, joilla

on a) ennalta madritty lainapddoma ja b)
sellainen korko, josta ei voi aiheutua nega-
tiivista kassavirtaa. Lisdksi koron tulisi olla
jokin seuraavista: |) nollakorko, 2) kiinted
korko tai 3) johonkin viitekorkoon sidottu
vaihtuva korko. Korko voi olla sidottu
mahdollisiin  muutoksiin  velkainstrumentin
liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituk-
My6s inflaatioindekseihin  sidotut
joukkolainat hyvaksytdan. Naiden ominai-
suuksien tulee olla voimassa velkainstrumen-
tin lopulliseen kuoletukseen saakka.*

sessa.

Niiden on tdytettdva tiukat luottokelpoi-
suusvaatimukset. Velkainstrumenttien luot-
tokelpoisuutta EKP ottaa
huomioon mm. markkinoilla toimivien luoki-

arvioidessaan

tuslaitosten saatavilla olevat luottoriskiluoki-
tukset, vakavaraisten takaajien® antamat ta-
kaukset® ja tietyt institutionaaliset kriteerit,
jotka varmistaisivat erityisen hyvdn suojan
arvopaperinhaltijoille’.

Niiden tulee olla siirrettivissi arvo-osuus-
muodossa.

Niiden tulee olla talletettuina/rekisterdityinid
(liikkeeseen laskettu) Euroopan talous-
alueella kansallisessa  keskuspankissa tai
sellaisessa arvopaperikeskuksessa, joka tiyt-
tdd EKP:n asettamat vdhimmdisvaatimukset.
Niitd tulee sdilyttdd (ne tulee selvittdd)
euroalueella eurojirjestelmissd olevan tilin
kautta tai EKP:n vahimmaisvaatimukset tayt-
tdvan arvopaperikaupan selvitysjdrjestelman
kautta (siten,
menettelyyn ja
euroalueeseen kuuluvan maan lakia). Jos
arvopaperikeskus, jossa
laskettu liikkeeseen, ei ole sama kuin arvo-
paperikaupan selvitysjirjestelmd, jossa sitd
sdilytetddan, nima kaksi on yhdistettiva toi-
siinsa EKP:n hyviksymilld linkill3.2

ettdi vakuuden asettamis-

realisointiin  sovelletaan

arvopaperi on

Niiden tulee olla euromiiriisia.’

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

Vastapuolet eivdt saa

Niiden tulee olla sijoituspalveludirektiivin'!
méadritelmdn mukaisesti sadnnellyilld markki-
napaikoilla listattuja tai noteerattuja arvopa-
ei-sddnnellyilla markkinapaikoilla listattuja,
noteerattuja tai kaupattavia arvopapereita.'?
Maidritellessddn yksittdisten velkainstrument-
tien kelpoisuutta EKP saattaa my&s ottaa
huomioon markkinoiden likviditeetin.

antaa vakuudeksi

velkainstrumentteja, joiden liikkeeseenlaskijana
tai takaajana on joko vastapuoli itse tai muu
yhteisd, joka on vastapuolen kanssa ldheisesti

sidoksissa'?,

vaikka nami velkainstrumentit

olisikin hyvaksytty ykkoslistan arvopapereiksi;

Ykkoslistalle ei oteta velkainstrumentteja, joilla on huonompi
etuoikeus (pddomaan ja/tai korkoihin) kuin liikkeeseenlaskijan
muilla velkainstrumenteilla (tdmd koskee myds strukturoituun
lainaan sisdltyvid velkakirjoja, joilla on huonompi etuoikeus).
Takaajien tdytyy olla Euroopan talousalueelle sijoittautuneita.
Hyvdksyttdvien takausten tulee olla ehdottomia ja omavelkaisia.
Niiden on oltava voimassa takaukseen sovellettavan lain
mukaisesti, ja ne tulee voida panna tdytdntoon euroalueeseen
kuuluvan maan lain mukaisesti.

Luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka
eivdt ole tarkoin yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin
(88/220/ETY, jolla on muutettu direktiivii 85/6 1 1/ETY) artiklan
22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, hyviksytddn
ykkaslistan arvopapereiksi vain, jos niiden likkeeseenlaskuilla on
luottoriskiluokitus, joka eurojdrjestelmdn ndkemyksen mukaan
osoittaa, ettd velkainstrumentti tdyttdd tiukat luottokelpoisuus-
vaatimukset. Lainaohjelman mukaisesti liikkeeseen laskettujen
velkainstrumenttien vakuuskelpoisuutta arvioidaan kunkin emis-
sion luottoriskiluokituksen perusteella, ei lainaohjelman luokituk-
sen perusteella.

EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmien  kdyttod  koskevista
vdhimmdisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden
jdrjestelmien vdlisistd hyvdksytyistd linkeistd.

Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.

Vaatimus, ettd liikkeeseen laskevan yhteison tulee olla sijoittau-
tunut Euroopan talousalueelle, ei koske kansainvdlisid ja ylikan-
sallisia laitoksia.

Euroopan unionin neuvoston 10. toukokuuta 1993 antama
direktiivi 93/22/ETY sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla,
EYVL L 141, 11.6.1993, sivu 27 ja seuraavat sivut.

Sellaiset luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit,
jotka eivdt ole tarkoin yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin
(88/220/ETY, jolla on muutettu direktiivii 85/6 1 |/ETY) artiklan
22 kohdan 4 kriteerien mukaisia, hyviksytddn ykkaslistan arvo-
papereiksi vain, jos niitd listataan tai noteerataan sddnnellyilld
markkinoilla siten kuin sijoituspalveludirektiivissd (93/22/ETY)
on mddritelty ja jos ne lasketaan liikkeeseen sellaisen tarjous-
esitteen perusteella, joka on tarjousesitettd koskevan direktiivin
(89/298/ETY) mukainen.

Vastapuolen on heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle
keskuspankille, jos silld on vakuutena arvopapereita, joihin on
tullut seuraavia muutoksia: vastapuolesta on tullut arvopaperei-
den liikkeeseenlaskija tai takaaja tai vastapuolen ja likkeeseen-
laskijan vilille on muodostunut Idheinen sidos. Tallaisessa
tapauksessa arvopaperin vakuusarvo lasketaan seuraavana
arvostuspdivind nollaan ja keskuspankki joutuu mahdollisesti
pyytdmddn lisdd vakuuksia (ks. liite 6).
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ilmaus "ldheisesti sidoksissa” madritellddn luot-
tolaitosten liilketoiminnan aloittamisesta ja
harjoittamisesta annetussa direktiivissi 2000/
[2/EY.14 15

Kansalliset keskuspankit voivat pdittdid olla
hyviksymittd seuraavia instrumentteja, vaikka
ne on otettu ykkoslistalle:

® Velkainstrumentit, jotka erddntyviat ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpdivis,
jossa niitd kiytetdan.'®

® Velkainstrumentit, joista saadaan tuottoa
(esimerkiksi kuponkimaksu) ajalta ennen sen
rahapoliittisen operaation erdpdivdd, jossa
niitd kaytetdan.

Kaikkien muissa jisenvaltioissa olevien ykkos-
listan arvopapereiden kdytté on mahdollista, eli
vastapuoli voi saada luottoa kotimaansa kansal-
liselta keskuspankilta toisessa jdsenvaltiossa
olevia ykkoslistan instrumentteja vastaan (ks.
kohta 6.6).

Ykkoslistan — arvopaperit  kelpaavat  kaikkiin
arvopaperipohjaisiin rahapoliittisiin operaatioi-
hin eli kadnteisoperaatioihin, suoriin kauppoi-
hin ja maksuvalmiusluottoihin.

6.3 Kakkoslistan arvopaperit'’

Ykkoslistan  kelpoisuusvaatimukset  tdyttdvien
velkainstrumenttien lisdksi kansalliset keskus-
pankit voivat hyviksyd muita, kakkoslistan
arvopapereita, joilla on erityistd merkitystd
niiden kansallisten rahoitusmarkkinoiden ja
pankkijarjestelmien kannalta. Kansalliset kes-
kuspankit asettavat kakkoslistan arvopapereille
kelpoisuusvaatimukset alla mainittavien vahim-
mdisvaatimusten mukaisesti. Erityiset kansalli-
set kakkoslistan arvopapereiden kelpoisuus-
vaatimukset edellyttdvat EKP:n hyvaksyntdd.
Kansalliset keskuspankit laativat ja yllapitavat
kansallisia kakkoslistoja. Listat ovat julkisia.'®

Kakkoslistan arvopapereiden on tdytettdva
seuraavat vdhimmdisvaatimukset (ks. myos
taulukko 4):

14 Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. madliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja
Euroopan unionin neuvoston direktiivin 2000/12/EY (EYVL L
126, 26.5.2000, s. | ja seuraavat sivut) artiklan | alakohta 26
kuuluu seuraavasti:

"Laheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta, jossa kahden tai
useamman luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon vdlilld on
sidossuhde:

(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai vlil-
lisesti mddrdysvallan kautta pidetddn hallussa vdhintddn 20
prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai pddomasta, tai

(b) mddrdysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY
artiklan | kohdassa | ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa emoyri-
tyksen ja tytdryhtion vdlisen sidoksen kautta taikka saman-
luonteisen minkd tahansa luonnollisen henkilon tai oikeushen-
kilon ja yrityksen vdlisen sidoksen kautta; myds tytdryrityksen
tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyri-
tyksen tytdryritykseksi.

Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkilod tai oikeushenkilod
tai useampi luonnollinen henkilo tai oikeushenkilé on mddrdys-
vallan kautta pysyvdsti sidoksissa yhteen ja samaan henkiloon,
katsotaan myos muodostavan ldheisen sidoksen tdllaisten
henkiloiden vdlille.”

15 Tdmd mddrdys ei koske [) ldheisid sidoksia vastapuolen ja
ETA-maan julkisten viranomaisten vdlilld, 2) kauppavekseleitd,
joista vastapuolen ohella on vastuussa ainakin yksi yhteisé (muu
kuin luottolaitos), 3) instrumentteja, jotka ovat tarkoin yhteissi-
joitusyrityksici koskevan direktiivin (direktiivi 88/220/ETY, jolla
on muutettu direktiivid 85/611/ETY) artiklan 22 kohdassa 4
mainittujen kriteerien mukaisia tai 4) tapauksia, joissa velkains-
trumentit on erityisin, kohtaan 3 verrattavin lainsddddnnollisin
keinoin suojattu.

16 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kdyttdd sellaisia instru-
mentteja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne raha-
poliittiset operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet joutuisi-
vat korvaamaan tdllaiset arvopaperit toisilla erdpdivind tai
ennen sitd.

17 Eurojdrjestelmdn  rahapoliittisiin - operaatioihin  hyviksyttdvien
kakkoslistan arvopapereiden lisiksi EKP voi antaa kansallisille
keskuspankeille luvan myéntdd pdivdnsisdistd luottoa sellaisia
velkainstrumentteja vastaan, jotka euroalueen ulkopuolisten EU-
maiden keskuspankit hyviksyvdt vakuudeksi pdivénsisdisiin luot-
toihin ja jotka 1) sijaitsevat euroalueen ulkopuolisissa ETA-
maissa, 2) ovat euroalueen ulkopuolisin ETA-maihin sijoittautu-
neiden yhteisojen liikkeeseen laskemia tai 3) ovat ETA-maiden
valuuttojen (tai muiden yleisesti kdytettyjen valuuttojen) mddrdi-
sid. EKP:n luvan saaminen edellyttdd, ettd toiminnan tehokkuus
sdilytetddn ja ettd velkainstrumentteihin liittyvid juridisia riskejd
valvotaan asianmukaisesti. Tdllaisia velkainstrumentteja ei voida
kdyttdd vakuutena euroalueella, jos ne sijaitsevat toisessa jdsen-
valtiossa (ts. vastapuolet voivat kdyttdd nditd velkainstrument-
teja ainoastaan saadakseen luottoa suoraan siltd kansalliselta
keskuspankilta, jolle EKP on antanut luvan myo6ntdd pdivin-
sisdistd luottoa kyseisid arvopapereita vastaan).

18 Listat julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja niitd
pdivitetddn pdivittdin. Kansallisia kakkoslistoja  julkistaessaan
kansalliset keskuspankit voivat pddttdd, ettd ne eivdt julkista
tietoja kakkoslistaan sisdltyvien arvopapereiden yksittdisistd liik-
keeseenlaskuista, liikkeeseenlaskijoista/velallisista tai takaajista
silloin, kun kyseessd ovat ei-jdlkimarkkinakelpoiset velkainstru-
mentit tai epdlikvidit velkainstrumentit, joilla on erityispiirteitd.
Sen sijaan kansalliset keskuspankit voivat julkaista muita
tietoja, joiden perusteella vastapuolet kaikkialla euroalueella
voivat helposti varmistua tdllaisten arvopapereiden vakuuskel-
poisuudesta.
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Eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin hyvaksyttavéat arvopaperit

Kelpoisuusvaatimukset Ykkoslista Kakkodlista
Arvopaperityyppi * EKP:n velkasitoumukset « Jalkimar kkinakel poi set
» Muut jalkimar kkinakel poi set vel kainstrumentit ¥
velkainstrumentit 9 2 « Ei-jalkimarkkinakel poiset

velkainstrumentit ¥
o Osakkeet, joilla kdydaan kauppaa
saannellyilla markkinoilla

Maksu- ja toimitusmenettelyt * Instrumenttien tulee olla * Arvopapereiden tulee olla helposti sen
keskitetysti talletettuina kansallisen keskuspankin saatavilla,
arvo-osuuksina kansallisissa joka on ottanut ne kakkoslistalleen.
keskuspankeissa tai

EKP:n vahimméi svaati mukset
tayttavassa arvopaperikaupan

selvitysjarjestel massa.
Liikkeeseenlaskija * Keskuspankit « Julkinen sektori
« Julkinen sektori * Yksityinen sektori ¥

* Yksityinen sektori
» Kansainvaliset ja ylikansalliset

laitokset
L uottokelpoisuus * Arvopaperin (tai sen ETA-maassa  Arvopaperin (tai sen euroalueella
sijaitsevan takaajan) on oltava sijaitsevan takaajan) on oltava
|uottokel poisuudeltaan hyva |uottokel poisuudeltaan hyva sen
EKP:n arvion mukaan. 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”
Lisatieto:
Toisessa jasenvaltiossa olevien » Sllitaan » Sllitaan

arvopaperien kayttd

1) Velkainstrumenteilla tulee olla sekd a) ennalta mddrdtty lainapddoma ettd b) sellainen korko, josta ei voi aiheutua negatiivista kassa-
virtaa. 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 likkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituksessa. Myds inflaatioindekseihin sido-
tut joukkolainat hyvdksytddn. Ndiden ominaisuuksien tulee olla voimassa velkainstrumentin lopulliseen kuoletukseen asti.

2) Ykkéslistalle ei oteta velkainstrumentteja, joilla on huonompi etuoikeus péddomaan ja/tai korkoihin kuin likkeeseenlaskijan muilla
velkainstrumenteilla (tdmd koskee myds strukturoituun lainaan sisdltyvid velkakirjoja, joilla on huonompi etuoikeus).

3) Sellaiset luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka eivdt ole tarkoin yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin
(88/220/ETY, jolla on muutettu direktiivid 85/6 1 1/ETY) artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, hyviksytddn ykkoslistan
arvopapereiksi vain, jos ne tdyttdvdt seuraavat kolme ehtoa: Niiden liikkeeseenlaskulla tulee olla luottokelpoisuusluokitus, joka euro-
jdrjestelmdn ndkemyksen mukaan osoittaa, ettd velkainstrumentti tdyttdd tiukat luottokelpoisuusvaatimukset. Lainaohjelman mukaisesti
likkeeseen laskettujen velkainstrumenttien vakuuskelpoisuutta arvioidaan kunkin emission luottoriskiluokituksen perusteella. Toiseksi
velkainstrumenttia tulee listata tai noteerata sddnnellyilli markkinapaikoilla siten kuin sijoituspalveludirektiivissd (93/22/ETY) on mddri-
telty. Kolmanneksi velkainstrumentti tulee laskea liikkeeseen sellaisen tarjousesitteen perusteella, joka on tarjousesitettd koskevan direk-
tiivin (89/298/ETY) mukainen.

4) Sellaisia luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja ja osakkeita, jotka eivdt tarkoin tdytd yhteissijoitusyrityksid koskevan
direktiivin artiklan 22 kohdan 4 mukaisia kriteereitd, ei yleensd hyviksytd kakkoslistan arvopapereiksi. EKP voi kuitenkin antaa kansal-
lisille keskuspankeille luvan ottaa nditd arvopapereita keskuspankkien kakkoslistoille tietyin ehdoin ja rajoituksin.

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

6) Siten, ettd vakuuden asettamismenettelyyn ja realisointiin sovelletaan euroalueen jdsenvaltion lakia.

7) Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.
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Riskienhallintamenetelmat

® Alkumarginaalit
Eurojérjestelméa soveltaa alkumarginaalia likviditeettia lisddvissa kaanteisoperaatioissa. Vastapuolten
toimittamien arvopapereiden arvon on oltava vahintéan yhta suuri kuin eurojérjestelmén myontaméan
likviditeetin arvon ja alkumarginaalin summa.

® Markkina-arvon aliarvostus
Eurojarjestelma kayttaa arvopapereiden arvostuksessa menetelmaa, jolla arvopaperin arvo lasketaan sen
markkina-arvona vahennettyna tietyll& prosenttimaéralla (haircut).

® Vaihtelumarginaali (marking to market)
Eurojérjestelméa edellyttad, etta likviditeettia liséévissa kdéntei soperaatioissa kaytettéviin arvopapereihin
sovelletaan tiettya jatkuvasti yll&pidettavéa marginaalia. Jos arvopaperin sédnndllisin vélein arvioitu arvo
laskee tiettya tasoa pienemmaksi, vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava
liséd arvopapereita tai rahaa (vakuuksien muutospyyntd). Jos arvopaperin arvo uudelleenarvostuksessa
vastaavasti ylittaa tietyn tason, keskuspankki palauttaa yliméréiset arvopaperit tai rahan vastapuolelle.
(Vaatimuksen laskeminen on esitetty kehikossa 9.)

® Liikkeeseenlaskija- / velallis- tai takaajakohtaiset limiitit
Eurojarjestelma voi asettaa liikkeeseenlaskija- / velallis- tai takagjakohtaiset vastuurajat.

® |isatakaukset
Eurojérjestelmé voi vaatia vekavaraisten yhteisdjen antamia lisétakauksia hyvaksyakseen tietyt arvopaperit.

® Kéaytosta poistaminen
Eurojérjestelma voi poistaa tietyt arvopaperit kaytdstaan rahapoliittisissa operaatioissa.

®* Ne voivat olla (jalkimarkkinakelpoisia tai sid koskevan direktiivin artiklan 22 kohdan 4
ei-jalkimarkkinakelpoisia)  velkainstrument- mukaisia kriteereitd, ei yleensi hyviksytd
teja, joilla on a) ennalta midiritty laina- kakkoslistan arvopapereiksi. EKP voi kuiten-
padoma ja b) sellainen korko, josta ei voi kin antaa kansallisille keskuspankeille luvan
aiheutua negatiivista kassavirtaa. Lisdksi ottaa nditd arvopapereita keskuspankkien
koron tulisi olla jokin seuraavista: |) nolla- kakkoslistoille tietyin ehdoin ja rajoituksin.

korko, 2) kiinted korko tai 3) johonkin
viitekorkoon sidottu vaihtuva korko. Korko  ® Niiden tulee olla sellaisten yhteiséjen velka-

voi olla sidottu mahdollisiin  muutoksiin sitoumuksia tai osakkeita (tai ndiden
velkainstrumentin liikkeeseenlaskijan luotto- takaamia®), joiden arvopaperit kakkoslistal-
kelpoisuusluokituksessa. Myos inflaatioin- leen ottanut kansallinen keskuspankki
dekseihin sidotut joukkolainat hyviksytdan. katsoo olevan vakavaraisia.

Ndiden ominaisuuksien tulee olla voimassa
velkainstrumentin lopulliseen kuoletukseen
asti. Ne voivat olla my6s osakkeita (joilla

kﬁydﬁﬁn kauppaa sijoituspalveludirektiivin 19 Euroopan unionin neuvoston [0. toukokuuta [993 antama
siritelmi kaisilla sii llyills KKi direktiivi 93/22/ETY sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla,
maaritelman mukaisifla saannellyilfa markki- EYVL L 141, 11.6.1993, sivu 27 ja seuraavat sivut.

noilla'®). Sellaisia luottolaitosten liikkeeseen 20 Hyviksyttdvien takausten tulee olla ehdottomia ja omavelkaisia.

. . L . Niiden on oltava voimassa takaukseen sovellettavan lain
laskemia velkainstrumentteja ja osakkeita, o . o
mukaisesti, ja ne tulee voida panna tdytdntoon euroalueeseen

jotka eivit tarkoin tdytd yhteissijoitusyrityk- kuuluvan maan lain mukaisesti.
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® Niiden tulee olla helposti sen kansallisen
keskuspankin saatavilla, joka on ottanut ne
kakkoslistalleen.

® Niiden tulee sijaita euroalueella (siten, ettd
vakuuden asettamismenettelyyn ja realisoin-
tiin sovelletaan euroalueeseen kuuluvan maan
lakia).

* Niiden tulee olla euromiiriisii.!
® Niiden tulee olla euroalueelle sijoittautunei-

den yhteissjen laskemia (tai
takaamia).

liilkkeeseen

Vastapuolet eivit saa antaa vakuudeksi itse liik-
keeseen laskemiaan tai kanssaan ldheisesti
sidoksissa olevan yhteisén?? liikkeeseen laske-
mia velkasitoumuksia tai osakkeita, vaikka ne
onkin hyviksytty kakkoslistan arvopapereiksi;
ilmaus "ldheisesti sidoksissa” midritellddn luot-
tolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja
harjoittamisesta annetun direktiivin 2000/12/EY
artiklan | alakohdassa 26.2% 2

Kansalliset keskuspankit voivat paittdd olla
hyvaksymittd seuraavia arvopapereita, vaikka
ne on otettu kakkoslistalle:

® Velkainstrumentit, jotka erddntyvdit ennen
sen rahapoliittisen operaation eripiivid,
jossa niitd kiytetddn.?

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

® Osakkeet, joista saadaan mitdi tahansa
maksuja tai joihin liittyy muu oikeus, joka
saattaa vaikuttaa niiden
vakuutena sen rahapoliittisen operaation
erdpdivain saakka, jossa niitd kdytetddn.

soveltuvuuteen

Toisessa jasenvaltiossa olevien eurojirjes-
telmédn rahapoliittisiin operaatioihin hyvaksytta-
vien kakkoslistan arvopapereiden kiyttd on
mahdollista, eli vastapuoli voi saada luottoa
kotimaansa kansalliselta keskuspankilta toisessa
jasenvaltiossa olevia arvopapereita vastaan (ks.
kohta 6.6).

Kakkoslistan arvopaperit kelpaavat kaytet-
tdvaksi kddnteisissi avomarkkinaoperaatioissa
ja maksuvalmiusluotoissa. Niitd ei yleensd kiy-
tetd eurojirjestelmin suorissa kaupoissa.

6.4 Riskienhallintamenetelmit

Eurojirjestelmin rahapoliittisissa operaatioissa
kdytettavien arvopapereiden riskejd valvotaan,
jotta eurojdrjestelmdd voitaisiin suojata talou-
dellisilta tappioilta siind tapauksessa, ettd arvo-
paperit joudutaan realisoimaan vastapuolen
laiminlyénnin takia. Eurojdrjestelmdn kdytossa
olevia riskienhallintamenetelmid kuvataan kehi-
kossa 7.

21 Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.
22 Vastapuolen on heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle
keskuspankille, jos silld on vakuutena arvopapereita, joiden liik-
keeseenlaskijaan sille on muodostunut ldheinen sidos ja joita se
ei saa kdyttdd endd vakuutena. Tdllaisessa tapauksessa arvo-
paperin vakuusarvo lasketaan seuraavana arvostuspdivind
nollaan ja keskuspankki joutuu mahdollisesti pyytdmddn lisdd
vakuuksia (ks. liite 6).
Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. madliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja
Euroopan unionin neuvoston direktiivin 2000/12/EY (EYVL L
126, 26.5.2000, s. | ja seuraavat sivut) artiklan | alakohta 26
kuuluu seuraavasti:
"Laheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta, jossa kahden tai
useamman luonnollisen henkilén tai oikeushenkilon vdlilld on
sidossuhde:
(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai vlil-
lisesti mddrdysvallan kautta pidetddn hallussa vdhintddn 20
prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai pddomasta, tai
(b) mddrdysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY
artiklan | kohdassa | ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa emoyri-
tyksen ja tytdryhtion vdlisen sidoksen kautta taikka saman-
luonteisen minkd tahansa luonnollisen henkilon tai oikeushen-
kilon ja yrityksen vdlisen sidoksen kautta; myds tytdryrityksen
tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyri-
tyksen tytdryritykseksi. Tilanteiden, joissa kaksi Iluonnollista
henkilod tai oikeushenkilod tai useampi luonnollinen henkilo tai
oikeushenkilo on mddrdysvallan kautta pysyvdsti sidoksissa
yhteen ja samaan henkiloon, katsotaan myds muodostavan
ldheisen sidoksen tdllaisten henkiloiden vdlille.”

24 Tdmd mddrdys ei koske ) Idheisid sidoksia vastapuolen ja
ETA-maan julkisten viranomaisten vdlilld, 2) kauppavekseleitd,
joista vastapuolen ohella on vastuussa ainakin yksi yhteis6 (muu
kuin luottolaitos), 3) instrumentteja, jotka ovat tarkoin yhteis-
sijoitusyrityksici koskevan direktiivin (direktiivi 88/220/ETY, jolla
on muutettu direktiivid 85/611/ETY) artiklan 22 kohdassa 4
mainittujen kriteerien mukaisia tai 4) tapauksia, joissa velka-
instrumentit on erityisin, kohtaan 3 verrattavin lainsddddnnolli-
sin keinoin suojattu.

25 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kayttdd sellaisia instru-
mentteja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne raha-
poliittiset operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet joutuisi-
vat korvaamaan tdllaiset arvopaperit toisilla erdpdivind tai
ennen sitd.

2

w
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Kehikko 8.

Ykkdslistan arvopapereihin sovellettavat aliarvostusprosentit

Kiintedkorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:?

0%
15 %
2%
3%
5%

instrumentit, joiden jéljella oleva maturiteetti on 1 vuosi tai véhemman

instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintéan 3 vuotta
instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintéén 7 vuotta
korolliset joukkovelkakirjat, joiden jaljell&a oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

nollakorkoiset joukkovelkakirjat ja ns. stripit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

Vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

0%

instrumentit, joiden korko maérétdan jalkikateen

Instrumentteihin, joiden korko méératéan etukateen, sovelletaan samaa markkina-arvon aliarvostusta kuin
kiintedkorkoisiin instrumentteihin. Tallaisten instrumenttien aliarvostus maaraytyy kuitenkin viimeisen
koronasetannan ja seuraavan koronuudelleenasetannan valisen ajanjakson mukaan.

Kaanteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

15 %
4%
8 %
12 %

instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on 1 vuosi tai véhemman

instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintédan 3 vuotta
instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintéan 7 vuotta
instrumentit, joiden jaljell& oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

1) Néita aliarvostusprosentteja voidaan soveltaa myos sellaisiin velkainstrumentteihin, joiden korko on sidottu
mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin liikkeeseenlaskijan |uottokel poisuusluokituksessa, tai inflaatioindeksiin

sidottuihin joukkovelkakirjalainoihin.

6.4.1 Alkumarginaalit
Eurojdrjestelmd  soveltaa  alkumarginaaleja,
joiden mukaisesti tietty prosenttimddra myon-
netyn likviditeetin m3arastd lisitdin arvopape-
reiden vaadittuun arvoon. Kahta erisuuruista
alkumarginaalia sovelletaan sen mukaan, kuinka
kauan arvopaperien riski kohdistuu eurojirjes-
telmain:

® | prosentin marginaali pdivansisdisissd ja yon
yli -luotoissa

® 2 prosentin marginaali luotto-operaatioissa,
joissa alkuperdinen maturiteetti on yli yhden
pankkipdivan.

likviditeettia

Alkumarginaaleja ei sovelleta

vdhentaviin operaatioihin.

6.4.2 Ykkoslistan arvopapereihin
sovellettavat riskienhallinta-
menetelmédt

Myonnettyyn likviditeettiin sovellettavan alku-
marginaalin eurojdrjestelmd  kayttda
erityisid riskienhallintamenetelmia vastapuolen
tarjoamien arvopaperien tyypistd riippuen. EKP
padttdd ykkoslistan arvopapereihin sovelletta-
vista riskienhallintamenetelmistd ottaen huo-
mioon jdsenvaltioiden oikeusjirjestelmien erot.
Ykkoslistan  arvopapereiden
menetelmit ovat yleisesti ottaen yhdenmukai-
set koko euroalueella.?® Ykkgslistan arvopape-
reiden riskienhallinta kattaa seuraavat keskeiset
alueet:

lisaksi

riskienhallinta-

erityistd  “markkina-arvon  aliarvostusta”.
Aliarvostuksessa vdhennetddn tietty pro-

26 Koska vastapuolten arvopaperitoimituksissa kansallisille keskus-
pankeille saatetaan jdsenvaltioiden toiminnallisten erojen takia
noudattaa eri menettelytapoja (kansallisessa keskuspankissa
oleva vakuussammio tai yksildityihin arvopapereihin perustuvat
takaisinostosopimukset), arvostuksen ajoituksessa ja muissa
arvostuskdytdnnoissd voi esiintyd vahdisid eroja.
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senttimddra arvopaperin markkina-arvosta.
trumenttien jdljelld oleva maturiteetin ja ko-
ron mukaan, kuten kehikossa 8 on esitetty.

Markkina-arvon aliarvostusta ei sovelleta
likviditeettid vdhentdviin operaatioihin.

Riippuen sekd lainsddddnnostd ettd kansal-
lisista toimintatavoista kansalliset keskuspan-
kit sallivat arvopapereiden sammioimisen
jaltai  edellyttdavit kussakin  yksittdisessd
operaatiossa kdytettdvien arvopapereiden

toon tdltd saatujen luottojen vakuudeksi.
Yksittdiset arvopaperit eivdt siten liity
mihinkdan tiettyyn luotto-operaatioon. Sen
king system) kukin luotto-operaatio liittyy
tiettyihin tunnistettavissa oleviin arvopape-
reihin.

Arvopaperit arvostetaan pdivittdin. Kansalli-
set keskuspankit laskevat pdivittdin arvopa-
pereiden vaaditun arvon ottaen huomioon
luottokannan  muutokset, kohdassa 6.5

“korvamerkintid”. Sammiojirjestelmissi
(pooling system) vastapuoli varaa riittdvin

Alkumarginaalin ja markkina-arvon aliarvostuksen laskeminen

Vakuuskelpoisten arvopapereiden kokonaismédara J (j = 1:std J:hin; arvolla C;, gjankohtana t), joka
vastapuolen on toimitettava likviditeettia lisé&viin operaatioihin | (i = 1:sté I:hin; méarélla L; , ajankohtana t)
mééraytyy seuraavan kaavan mukaan: | )

> @+m)L, s > 1-h)C, @

i=1 j=1

Téssa
m: operaatioon i sovellettava alkumarginaali:
yhden pankkipéaivan
h,: vakuuskel poiseen arvopaperiin j sovellettava markkina-arvon aliarvostus.

7 on uudelleenarvostusten valinen aika. Vakuuksien muutospyyntd perustuu gjankohtana t + 1 laskelmaan

| J
Mt+r = (1 + m)Li,t+r - z (1 - hj)cj,H-'[ (2)
EH j=1

Kansalliset keskuspankit voivat vakuudenhallintajarjestelmiensd toiminnallisista ominaisuuksista riippuen
ottaa huomioon myds myonnetysté luotosta kertyneen koron laskiessaan avointen operaatioiden vakuus-
muutospohjaa.

Vakuuksien muutospyynt6 toteutuu vain tietyn kynnyspistetason ylittyessa.
k = 1% tarkoittaa kynnysté. Korvamerkint&jarjestelméssa (I = 1) vakuuksien muutospyynto toteutuu, kun
Mer > KLy (vastapuoli maksaa vakuuden kansalliselle keskuspankille) tai
M, < =k - Ly,  (kansalinen keskuspankki palauttaa vakuuden vastapuolélle).
Sammioj &rjestel méassa vastapuolen on toimitettava liséa arvopapereita sammioon, jos
Mer > ke 3 Ly
i=1

voidaan |askea seuraavasti:

- Mt+r + k- IZ Li,1+r

IDC = =1
1,01

Seka korvamerkinté- ettéd sammiojérjestelmissa vakuuksien muutospyynndilld varmistetaan, ettéd edella
olevassa kohdassa (1) laskettu suhde palautuu ennalleen.

(jos positiivinen)
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alkumarginaalin ja markkina-arvon aliarvos-
tuksen.

® Jos arvopaperit eivit arvostuksen jilkeen
vastaa tuona pdivand laskettuja vaatimuksia,
aiheuttaa timd pyynndn muuttaa vakuuksia
tilanteen tasapainottamiseksi. Jottei muutos-
pyyntdihin jouduttaisi tarpeettoman usein,
kansallisissa keskuspankeissa voidaan sovel-

taa kynnyspistettd, joka on | % mydnnetyn
likviditeetin madrdstd. Kulloisestakin lain-
sdddannostd riippuen kansalliset keskuspan-
kit voivat edellyttdd, ettd muutospyyntdihin
vastataan joko arvopapereiden lisdtoimituk-
silla tai maksusuorituksilla. Jos arvopaperei-
den markkina-arvo laskee alle alemman
kynnyspisteen, vastapuolen on toimitettava

lisdd arvopapereita (tai rahaa). Jos taas arvo-

Kakkoslistan arvopapereihin sovellettavat aliarvostusprosentit

1) Osakkeisiin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:
Aliarvostusprosentti mééréytyy sen mukaan, mik& on ollut kunkin yksittdisen osakkeen suurin kahden

2) Jalkimarkkinakelpoisiin likvidiydeltaan rajallisin velkainstrumentteihin® sovellettava markkina-

arvon aliarvostus:

1% instrumentit, joiden jaljell& oleva maturiteetti on 1 vuosi tai véhemman

25% instrumentit, joiden jaljell& oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintd&n 3 vuotta
5% instrumentit, joiden jaljell& oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintéén 7 vuotta
7% instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

Kakkoslistan kaanteisesti vaihtuvakorkoisiin

seuraavaa markkina-arvon aliarvostusta:

instrumentteihin sovelletaan taman lisaksi

1% instrumentit, joiden jéljella oleva maturiteetti on 1 vuosi tai véhemman

2,5 % instrumentit, joiden jéljell& oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintédén 3 vuotta
5% instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintéan 7 vuotta
7 % instrumentit, joiden jéljella oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

3) Epalikvideihin velkainstrumentteihin, joilla on erityispiirteitd, sovelletaan seuraavaa markkina-

arvon aliarvostusta:

2% instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on 1 vuosi tai véhemman

6 % instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintéan 3 vuotta
13 % instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintéan 7 vuotta
20 % instrumentit, joiden jaljell& oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

4) Ei-jalkimarkkinakelpoisiin velkainstrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

Kauppaveksdlit:

2 % instrumentit, joiden jaljella oleva maturiteetti on 6 kuukautta tai vahemman

Pankkilainat:

10 % lainat, joiden jaljell&a oleva maturiteetti on 6 kuukautta tai vahemman
20 % lainat, joiden jéljellé oleva maturiteetti on véhintdan 6 kuukautta mutta enintéén 2 vuotta

Kiinteistovakuudelliset velkasitoumukset:
20 %

1 Vaikka luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja, jotka eivét ole tarkoin yhteissijoitusyrityksié koskevan
direktiivin artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, ei yleensa hyvaksyta kakkodlistalle, EKP voi
kuitenkin antaa kansallisille keskuspankeille luvan ottaa néita arvopapereita keskuspankkien kakkodlistoille tietyin
ehdoin ja rajoituksin. Naihin instrumentteihin sovelletaan kakkoslistan arvopapereiden aliarvostusta lisdttyna 10

prosenttiyksikoll&.
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papereiden markkina-arvo niiden uudelleen-
arvostuksen jdlkeen ylittdd ylemman kynnys-
pisteen, asianomainen kansallinen keskus-
pankki palauttaa ylimddriiset arvopaperit (tai
rahan) vastapuolelle (ks. kehikko 9).

® Sammiojdrjestelmissd vastapuolet voivat pii-
vittdin korvata arvopapereita toisilla arvopa-
pereilla.

® Korvamerkintdjarjestelmissd kansalliset kes-
kuspankit saattavat antaa luvan korvata
arvopaperit toisilla.

® EKP voi milloin tahansa poistaa yksittdisia
velkainstrumentteja ykkdslistalta.?”

6.4.3 Kakkoslistan arvopapereihin
sovellettavat riskienhallinta-
menetelmadt

Kakkoslistan arvopapereiden asianmukaisista
riskienhallintamenetelmistd vastaa se kansalli-
nen keskuspankki, joka on ottanut arvopaperit
omalle kakkoslistalleen. Kansallisten keskus-
pankkien riskienhallintamenetelmit edellyttavit
EKP:n hyvdksyntdd. Eurojdrjestelman tavoit-
teena on varmistaa, ettei euroalueella harjoi-
teta syrjintdd kakkoslistan arvopapereiden
riskienhallintamenetelmid perustettaessa. Kak-
koslistan arvopapereihin sovellettava markkina-
arvon aliarvostus kuvastaa niitd erityisid riskeja,
joita ndihin arvopapereihin liittyy ja on
kdaytantond vahintddn yhtd tiukka kuin ykkoslis-
tan arvopapereiden markkina-arvon aliarvos-
tus. Markkina-arvon aliarvostuksen kannalta
kakkoslistan arvopaperit jaetaan ominaisuuk-
siensa ja likvidiytensd perusteella neljddn
ryhmadn (ks. kehikko 10). Riskienhallintamene-
telmdt perustuvat arvopaperin koron volatili-
teettiin, koron suuruuteen, oletettuun reali-
sointiaikaan ja maturiteettiin.

Kansalliset keskuspankit esittdvdt ja EKP viime
kiddessd hyviksyy kakkoslistan arvopapereiden
luokittelemisen seuraaviin likvidiysryhmiin:

|. Osakkeet

2. Jdlkimarkkinakelpoiset likvidiydeltddn rajalliset
velkainstrumentit
Valtaosa kakkoslistan arvopapereista kuuluu
tdhdn ryhmaiin. Vaikka arvopaperit saattavat
jossakin maddrin poiketa toisistaan likvidiy-
deltddn, ne ovat yleensd samanlaisia siind
suhteessa, ettd niilld on pienet jilkimarkki-
nat, niiden hintoja ei vilttdimittd noteerata
pdivittdin ja niilld tehdyt tavanomaisen suu-
ruiset kaupat saattavat vaikuttaa hintoihin.

3. Epdlikvidit velkainstrumentit, joilla on

erityispiirteitd

Namid arvopaperit ovat jossakin suhteessa
jalkimarkkinakelpoisia, mutta niiden reali-
sointi markkinoilla vaatii tavanomaista pi-
temman ajan. Tami pitee sellaisiin arvopape-
reihin, jotka eivdt yleensd ole jilkimarkkina-
kelpoisia, mutta joilla on jilkimarkkinakel-
poisuutta luovia erityispiirteitd, kuten esi-
merkiksi markkinahuutokauppamenettely (jos
arvopapereita on realisoitava) ja hinnan pii-
vittdinen arvostus.

4. Eijdlkimarkkinakelpoiset velkainstrumentit
Namd instrumentit ovat kdytdnnossd ei-jalki-
markkinakelpoisia, joten niiden likvidiys on
joko erittdin vdhdinen tai olematon.

Jos kakkoslistan vaihtuvakorkoisten arvopape-
reiden koron uudelleenasetanta toteutetaan
yksiselitteiselld, selkedlld ja markkinakdytinto-
jen mukaisella sekd EKP:n hyviaksymilld tavalla,
niiden maturiteetti madritellddn viimeisimman
koronasetantapdivin ja erdpdivan viliseksi
ajaksi riippumatta siitd, mihin likvidiysryhmaén
arvopaperi kuuluu.

Kansalliset keskuspankit soveltavat kakkoslistan
arvopapereiden vakuusmuutospyynndissa samaa
kynnyspistettd (jos sellaisesta on sovittu) kuin
ykkoslistan arvopapereiden tapauksessa. Kak-
koslistan arvopapereita hyviksyessdan kansalli-
set keskuspankit voivat myds soveltaa limiit-
tejd, vaatia lisdtakauksia ja milloin tahansa

27 Velkainstrumentti, joka on kdytdssd jossakin eurojdrjestelmdn
luotto-operaatiossa ajankohtana, jolloin se poistetaan ykkaslis-
talta, on poistettava 20 pankkipdivin kuluessa siitd pdivdstd,
jolloin se poistettiin ykkoslistalta.
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taan.

6.5 Arvopapereiden
arvostusperiaatteet

Médrittdessddn kddnteisoperaatioissa kaytettd-
vien arvopapereiden arvoa eurojirjestelmd
noudattaa seuraavia periaatteita:

® Eurojdrjestelma yksiloi kullekin jalkimarkki-
nakelpoiselle ykkds- tai kakkoslistan kelpoi-
suusvaatimukset tdyttdville arvopaperille
yhden viitehintalihteen. Jos arvopapereita
listataan tai noteerataan tai niilld kaydain
kauppaa useammassa kuin yhdessd markki-
napaikassa, vain yhtd ndistd markkinapaikois-
ta kdytetddn hintalihteeni.

® Eurojdrjestelmd madrittdd kunkin viitemark-
kinapaikan edustavimman hinnan, jota kay-
tetdan markkina-arvojen laskemiseen. Jos
useampia kuin yksi hinta noteerataan, kady-
tetddn alinta hintaa (normaalisti ostohinta).

* Jalkimarkkinakelpoisten arvopapereiden arvo

kipdivin edustavimman hinnan perusteella.

® Ellei tietylle arvopaperille ole saatavissa
edustavaa hintaa arvostuspdivad edeltavilta
pankkipdivaltd, kdytetddn viimeistd kaupante-
kohintaa. Jos kaupantekohintaakaan ei ole
kdytettavissa, kansallinen
keskuspankki hinnan
huomioon sen hinnan, jolla arvopaperilla on
kdyty viimeksi kauppaa viitemarkkinoilla.

asianomainen

maarittad ottaen

® Velkainstrumentin markkina-arvo lasketaan

kertynyt korko mukaan lukien.

® Kansallisten oikeusjirjestelmien ja toiminta-
tapojen erojen takia arvopaperista kdanteis-
operaation voimassaoloaikana saatua tuot-
toa (esimerkiksi kuponkimaksu) saatetaan
kidsitelld eri tavoin kansallisissa keskuspan-
keissa. Jos tuotto siirretddn vastapuolelle,
kansalliset keskuspankit varmistavat ennen
sen siirtoa, ettd operaatiot pysyvdt tdysi-
médrdisesti katettuina riittdvalld maarilla

vakuusmateriaalia. Kansalliset keskuspankit
pyrkivdt varmistamaan, ettd tuoton kisitte-
lyn taloudellinen vaikutus vastaa tilannetta,
jossa tuotto siirretddn vastapuolelle mak-
supdivini.?

® Se kansallinen keskuspankki, joka on ottanut
ei-jalkimarkkinakelpoisen kakkoslistan arvo-
paperin omalle kakkoslistalleen, maarittaa
arvostusperiaatteet erikseen.

6.6 Toisessa jdsenvaltiossa olevien
vakuuskelpoisten arvopapereiden
kdytto

Eurojdrjestelman vastapuolet voivat kayttda
vakuuskelpoisia arvopapereita, jotka sijaitsevat
toisessa jdsenvaltiossa, ts. ne voivat hankkia
luottoa sijoittautumisjdsenvaltionsa kansalliselta
keskuspankilta toisessa jdsenvaltiossa olevia
arvopapereita vastaan. Toisessa jdsenvaltiossa
olevan vakuusmateriaalin kdytté on mahdollista
kaikkien sellaisten operaatioiden suorittami-
seksi, joissa eurojirjestelmd myontdd likvidi-
teettid vakuuskelpoisia arvopapereita vastaan.
Kansalliset keskuspankit (ja EKP) ovat kehitta-
neet menetelmédn, jolla varmistetaan, ettd kaik-
kia muissa jasenvaltiossa olevia vakuuskelpoisia
arvopapereita voidaan kayttdi.
kutsutaan  kirjeenvaihtajakeskuspankkimalliksi.
Tdssd mallissa kansalliset keskuspankit toimivat
toistensa (ja EKP:n) omaisuudensdilyttdjind
("kirjeenvaihtajina”) eli sdilyttdvit toistensa
arvopapereita, jotka on hyvdksytty niiden
paikallisiin  sdilytys- tai selvitysjarjestelmiin.
Mallia voidaan kayttdd kaikkien vakuuskelpois-
ten arvopapereiden yhteydessd. Eriitd erityis-
ratkaisuja voidaan soveltaa ei-jdlkimarkkinakel-
poisiin instrumentteihin tai sellaisiin kakkos-
listan epilikvideihin arvopapereihin, joilla on
erityispiirteitd ja joita ei voida siirtdd arvopape-
rikaupan selvitysjirjestelmin kautta.”® Kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimallin avulla arvopapereita

Menetelmii

28 Kansalliset keskuspankit voivat pddttdd olla  hyviksymattd
kddnteisoperaatioihin velkainstrumentteja ja osakkeita, joiden
tuotto (esimerkiksi kuponkimaksu) tai joihin liittyvd maksu (tai
muu osakkeeseen liittyvd oikeus, joka saattaa vaikuttaa sen
kdytettdvyyteen operaatioissa) syntyy ajalta ennen rahapoliitti-
sen operaation erdpdivid (ks. kohdat 6.2 ja 6.3).

29 Lisdtietoja on esitteessd "CCBM Brochure”, joka on saatavissa
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int).

EKP « Yhteinen rahapolitiikka euroalueella « Huhtikuu 2002



Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maahan B talletettuja vakuuskelpoisia arvopapereita hankkiakseen luottoa maan A
kansalliselta keskuspankilta.
Maa A Maa B
. Vaku uttai koskevat .
Kansallinen tiedot Kansallinen
keskuspankki A I > keskuspankki B
? T vakuus
Vakuutta koskevat ! Luotto Arvopaperikaupan
tiedot E selvitysjirjestelma
: )
v v .
Vastapuoli A Omaisuudensiilyttdja
T ;
E Siirto-ohjeet :A

voidaan kdyttdd kaikentyyppisten eurojirjes-
telmdn  luotto-operaatioiden

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
kdyttad EU-maiden
selvitysjarjestelmien vilisid hyvaksyttyjd linkkeja
arvopapereiden siirtimiseksi maasta toiseen.’!

vakuutena.®
lisiksi voi-

daan arvopaperikaupan

6.6.1 Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

Oheinen kuvio 3 havainnollistaa kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimallin toimintaa.

Kaikki kansalliset keskuspankit pitavit toisilleen
arvopaperitilejd
jasenvaltiossa olevien vakuuskelpoisten arvopa-
pereiden kdyton. Kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallin mukainen menettely riippuu siitd, onko
vakuuskelpoiset  arvopaperit  korvamerkitty
tiettyyn yksittdiseen operaatioon vai onko ne
sammioitu.3

mahdollistaakseen toisessa

® Korvamerkintdjdrjestelmdssd ~ vastapuolen
kotimaan keskuspankin hyvaksyttyd vasta-
puolen luottopyynnon vastapuoli antaa
ohjeet (tarvittaessa oman omaisuudensdilyt-
tdjansd kautta) sen maan arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmddn, jossa  vastapuolen

arvopapereita sdilytetddn, ndiden arvopape-

30

3

32

reiden siirtamiseksi tuon maan keskuspank-
kiin kotimaan keskuspankin lukuun. Kun
kirjeenvaihtajakeskuspankki on
kotimaan keskuspankille

vakuuden vastaan, kotimaan keskuspankki
siirtaa Keskuspankit
eivdt siirrd varoja ennen kuin ne ovat
varmoja, ettd kirjeenvaihtajakeskuspankki on
vastaanottanut  vastapuolen  arvopaperit.
Pystydkseen noudattamaan maksu- ja toimi-
tusaikoja vastapuolet voivat tallettaa arvopa-
pereita etukdteen kirjeenvaihtajakeskuspank-
keihin kotimaan keskuspankkiensa lukuun
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
menettelyd hyviksi kayttden.

ilmoittanut
ottaneensa

rahat vastapuolelle.

mukaista

EKP voi antaa kansallisille keskuspankeille luvan myontdd
pdivdnsisdistd luottoa tietyntyyppisid “ulkomaisia” velkainstru-
mentteja vastaan (ks. tdmdn luvun alavite 7). Tallaisia
velkainstrumentteja ei saa kuitenkaan kdyttdd vakuutena
muualla kuin siind euroalueen jdsenvaltiossa, jonka kansallinen
keskuspankki on hyviksynyt tdllaisen velkainstrumentin kdyton.
Mikdli kansallisella keskuspankilla on tili toisessa maassa sijait-
sevassa  arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmdssd,  voidaan
vakuuskelpoisia arvopapereita kdyttdd tdmdn tilin kautta, jos
eurojdrjestelmd on  hyviksynyt tilin kdyton. Irlannin  keskus-
pankki sai elokuussa 2000 luvan avata tdllaisen tilin Euroclear-
selvitysjdrjestelmdssd. Tilin kautta voidaan kdyttdd kaikkia Euro-
clearissd sdilytettdvid vakuuskelpoisia arvopapereita, mukaan
lukien sellaiset vakuuskelpoiset arvopaperit, jotka on siirretty
Eurocleariin hyvdksyttyjen linkkien vdlitykselld.

Lisatietoja  kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia koskevassa esit-
teessd ("CCBM brochure”).
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Arvopaperikaupan selvityg érjestelmien valiset linkit

vakuuskelpoisia arvopapereita jdrjestelmdn sekd maassa

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maassa B olevassa arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmdssd likkeeseen laskettuja

A olevan arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmdn vilisen linkin

vilitykselld hankkiakseen luottoa maan A kansalliselta keskuspankilta.

Maa A

Maa B

Kansallinen
keskuspankki A

Vakuutta koskevat
tiedot

Luotto Arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelma A

v / Siirto-ohjeet

Vastapuoli A

Arvopaperikaupan
selvitysjirjestelmi A pitda
arvopapereita kirjaustililli

arvopaperikaupan

selvitysjdrjestelméd B:ssd

Arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmd B

® Sammiojirjestelmdssd vastapuoli voi milloin
tahansa siirtdd arvopapereita kirjeenvaihta-
jakeskuspankkiin  kotimaan  keskuspankin
lukuun. Kun kirjeenvaihtajakeskuspankki on
informoinut kotimaan keskuspankkia arvo-
papereiden vastaanotosta, kotimaan keskus-
pankki siirtdd ndmd arvopaperit vastapuolen
sammiotilille.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli on vastapuol-
ten kaytossd klo 9.00-16.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa) jokaisena eurojdrjes-
telmadn pankkipdivdana. Vastapuolen, joka haluaa
kdyttdd kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia, on
ilmoitettava asiasta sille kansalliselle keskus-
pankille, josta se haluaa saada luottoa — koti-
maansa keskuspankille — ennen klo 16.00:ta
Keski-Euroopan aikaa. Vastapuolen on lisdksi
huolehdittava  siitd, ettd rahapoliittisten
operaatioiden vakuudet toimitetaan kirjeen-
vaihtajakeskuspankin tilille  viimeistddn klo
16.45 Keski-Euroopan aikaa. Jos toimeksiannot
tai toimitukset eivit ole tidmidn ma&iriajan
mukaisia, ne otetaan huomioon vasta seu-
raavana pdivind myonnettdvdd luottoa varten.
Kun vastapuolet ennakoivat tarpeen kdyttda
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia  myo&hdisena
ajankohtana, niiden tulisi mahdollisuuksien
mukaan  toimittaa arvopaperit  etukiteen
(ennakkotalletuksena). Poikkeustapauksissa tai

rahapoliittisten operaatioiden niin edellyttidessd
EKP voi padttdd pidentdd kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallin sulkemisaikaa TARGET-jdrjestel-
man sulkemisaikaan.

6.6.2 Eri jdsenvaltioissa toimivien
arvopaperikaupan selvitys-
jédrjestelmien viliset linkit

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin  lisdksi voi-
daan kdyttdd EU-maiden arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmien vilisia hyvaksyttyjd linkkeja
arvopapereiden siirtamiseksi maasta toiseen.

Arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmien vilisten
linkkien avulla yhteen selvitysjirjestelmaan
kuuluvat voivat pitdd hallussaan toisessa selvi-
tysjdrjestelmassa liikkeeseen laskettuja arvopa-
pereita kuulumatta tuohon jdrjestelmadn.
Ennen kuin linkit voidaan hyvaksyd kdytettaviksi
eurojdrjestelmin luotto-operaatioiden vakuuk-
sien siirtoon, on arvioitava, tiyttivitkdé ne EU-
maiden arvopaperikaupan selvitysjirjestelmille
asetetut vaatimukset.? 34

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

34 Ks. ”Standards for the use of EU securities settlement systems
in ESCB credit operations”, tammikuu 1998.
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Eurojirjestelmdn kannalta sekd kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimalli ettd eri EU-jdsenvaltioissa
toimivien arvopaperikaupan selvitysjdrjestel-
mien viliset linkit tdyttavit saman tehtdvin eli
mahdollistavat toisessa jdsenvaltiossa olevien
vakuuksien kayton. Toisin sanoen kummankin
jarjestelmin avulla vastapuolet voivat saada
luottoa kotimaansa keskuspankilta myos sellai-
sia vakuuksia vastaan, jotka on laskettu liik-
keeseen jossakin toisessa maassa toimivassa
arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmassa. Tamad
tehtdvid toteutetaan kirjeenvaihtajakeskuspank-
kimallissa eri tavoin kuin arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmien vilisid linkkejd kdytet-
tdessd. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallissa yh-
teys maiden vililld toimii kansallisten keskus-

pankkien kautta. Keskuspankit toimivat tois-
tdessd yhteys maiden vililla toimii arvopaperi-
kaupan selvitysjarjestelmien avulla. Selvitysjar-
jestelmdt  avaavat  keskenddn  kirjaustilin.
Kirjeenvaihtajakeskuspankkiin talletettuja arvo-
papereita voidaan kdyttdd vain eurojirjes-
telmdn luotto-operaatioiden vakuutena. Linkin
vilitykselld arvopapereita voidaan kdyttdd sekd
eurojdrjestelmin luotto-operaatioiden vakuu-
tena ettd mihin tahansa muuhun vastapuolen
valitsemaan tarkoitukseen. Linkkeja kaytet-
tdessd arvopaperit ovat vastapuolen omalla
tililld sen kotimaassa olevassa arvopaperikau-
pan selvitysjirjestelmédssd eikd vastapuoli tar-

EKP = Yhteinen rahapolitiikka euroalueella « Huhtikuu 2002

51



52

EKP « Yhteinen rahapolitiikka euroalueella « Huhtikuu 2002



Vahimmaisvarannot



7 Vihimmadisvarannot'
7.1 Yleistid

EKP vaatii luottolaitoksia pitdmddn vahimmais-
varantoja kansallisissa keskuspankeissa olevilla
tileilld eurojirjestelmin vahimmadisvarantojar-
jestelman mukaisesti. Vihimmdisvarantojirjes-
telmidn oikeudellisesta perustasta sdddetdidn
EKPJ:n perussddannon artiklassa 19, Euroopan
unionin neuvoston asetuksessa (EY) Euroopan
keskuspankin soveltamista vihimmdisvarannois-
ta ja EKP:n asetuksessa vihimmadisvarannoista.
EKP:n asetuksella vahimmadisvarannoista taataan
se, ettd eurojdrjestelman vihimmdisvarantojar-
jestelmdn ehdot ovat koko euroalueella yhden-
mukaiset.
Kuinka suuria vdhimmadisvarantoja  kunkin
laitoksen on pidettdvd, midrdytyy laitoksen
varantopohjan perusteella. Eurojdrjestelman
viahimmadisvarantojdrjestelmassia osapuolet voi-
vat hyoddyntdd keskiarvoistamista. Tdmd mer-
kitsee sitd, ettd varantovelvoitteen tdyttyminen
mairitelliin sen mukaan, miki on osapuolen
varantotilin keskimédrdinen kalenteripdivdn lopun
saldo kuukauden pituisen pitoajanjakson aikana.
Laitosten vahimmdisvarannoille maksetaan kor-
koa, joka on sama kuin eurojdrjestelmin pe-
rusrahoitusoperaatioiden korko.

Eurojirjestelmdn vihimmdisvarantojirjestelmail-
|d pyritddn pddasiassa seuraaviin rahapoliittisiin
paamadriin:

® Rahamarkkinakorkojen vakauttaminen
Eurojirjestelman vihimmadisvarantojarjestel-
man keskiarvoistamisen tarkoituksena on
helpottaa rahamarkkinakorkojen vakautta-
mista kannustamalla
likviditeetin tilapdisten vaihtelujen vaikutuksia.

laitoksia tasoittamaan

® Rakenteellisen keskuspankkirahoituksen

tarpeen luominen tai lisédminen
Eurojdrjestelmdn vahimmadisvarantojdrjestel-
milld voidaan luoda rakenteellinen keskus-
pankkirahoituksen tarve tai lisdtd sitd. Nain
voidaan osaltaan parantaa eurojdrjestelmain
kykyd toimia tehokkaasti likviditeetin tarjoa-
jana.

soveltaessaan
eurojdrjestelmille

Vihimmdisvarantovelvoitetta
EKP:n  on noudatettava
perustamissopimuksen artiklan 105 kohdassa |
ja EKPJ:n perussdannon artiklassa 2 madriteltyja
tavoitteita.
estdd sellainen epdsuotava kehitys, ettd rahoi-
tuksenvilitys  siirtyisi merkittdvdssd madrin
pankkien ulkopuolelle tai pois maasta.

Niihin tavoitteisiin  kuuluu mm.

7.2 Vihimmadisvarantojirjestelmin
alaiset laitokset

EKPJ:n perussddnnon artiklan 19.1 mukaan EKP
vaatii jdsenvaltioihin sijoittautuneita luottolai-
toksia pitimaddn vdhimmdisvarantoja.
merkitsee, ettd eurojirjestelmin viahimmadisva-
rantojirjestelmdn alaisia ovat my&s
alueella olevat sellaisen yhteison sivukonttorit,
jonka kotipaikka on euroalueen ulkopuolella.
Euroalueelle sijoittautuneiden
sivukonttorit euroalueen ulkopuolella eivdt
kuitenkaan ole timin jarjestelmin alaisia.

Tama

euro-

luottolaitosten

Laitos vapautetaan automaattisesti varantovel-
voitteesta sen pitoajanjakson alusta,
aikana sen toimilupa on peruutettu tai jonka
aikana se on luopunut toimiluvastaan tai jonka
aikana jasenvaltion
toimivaltainen

jonka

rahaliittoon osallistuvan
oikeusviranomainen tai
viranomainen on tehnyt pditoksen laitoksen
asettamisesta selvitystilamenettelyyn. Euroopan
keskuspankin soveltamia vahimmdisvarantoja
koskevan Euroopan unionin neuvoston asetuk-
sen (EY) ja EKP:n vihimmdisvarantoja koske-
EKP voi syrjintdd
harjoittamatta vapauttaa my&s muita laitosryh-
mid eurojdrjestelman vahimmadisvarantojdrijes-
telmén velvoitteista, jos velvoitteiden asettami-
nen niille laitoksille ei vastaa timin jdrjes-
telmin Vapauttamispaditoksid
tehdessddan EKP ottaa huomioon ainakin yhden
seuraavista kriteereist:

muu

van asetuksen mukaan

tarkoitusta.

I EKP:n soveltamia vdhimmadisvarantoja koskevat sdddokset ovat
23. marraskuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvoston
asetus (EY) N:o 2531/98 ja I. joulukuuta 1998 annettu EKP:n
asetus  vdhimmdisvarantojen  soveltamisesta (EKP/1998/15)
(sellaisena kuin se on muutettuna). Tdmdn luvun sisdlto on
tarkoitettu vain taustatiedoksi.
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® Laitoksen toiminnoilla on jonkin erityistar-
koitus.

¢ Laitos ei harjoita aktiivista pankkitoimintaa
ja kilpaile muiden luottolaitosten kanssa.

* Kaikki
kitty alueellista ja/tai kansainvilistd kehitys-
apua palveleviin tarkoituksiin.

laitoksen talletukset on korvamer-

EKP laatii listan eurojdrjestelmdn vahimmais-
varantojdrjestelmdin kuuluvista laitoksista ja
ylldpitda sitd. EKP julkistaa listan myos niistd
laitoksista, jotka on vapautettu timan jdrjes-
telmdn mukaisista velvoitteistaan muista syistd
kuin  tervehdyttimismenettelyyn
vuoksi.2 Vastapuolet voivat kiyttidd niitd listoja
tarkistaakseen, onko niilli velkoja toiselle
vihimmdisvarantovelvoitteen laitok-
selle. Listoja, jotka ovat yleisén saatavana vii-
meisend eurojirjestelmdn pankkipdivind kuna-
kin kalenterikuukautena, kidytetddn seuraavan
pitoajanjakson varantopohjaa laskettaessa.

joutumisen

alaiselle

7.3 Vihimmaisvarannoista
maidriaiaminen

a. Varantopohja ja velvoiteprosentit

Laitoksen varantopohja mddritellddn 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 kullakin  pitoajanjaksolla
madritellddn jaksoa edeltivin kalenterikuukau-
den lopun tasetietojen mukaan.

EKP:n raha- ja pankkitilastoinnin sddnnokset
mahdollistavat sen, ettd pienet laitokset voi-
daan vapauttaa osasta tiedonantovelvollisuuk-
siaan. Tdllaisten laitosten tarvitsee ilmoittaa
vain suppea midrd tasetietoja neljgnnesvuosit-
tain (vuosineljanneksen lopun tasetietoina), ja
ilmoitusten médrdaika on pitempi kuin suurem-
milla laitoksilla. Téllaisten pienten laitosten
varantopohja mddritellddn siten, ettd niiden
ilmoittamien kunkin vuosineljinneksen lopun

tasetietojen perusteella médritellddn kuukau-

den viipeelld varantopohja kolmea seuraavaa
kuukauden pituista pitoajanjaksoa varten.

EKP:n soveltamia vihimmdisvarantoja koskevan
Euroopan unionin neuvoston asetuksen (EY)
mukaan EKP:lld on oikeus sisillyttdd laitosten
varantopohjaan varainhankinnasta seki taseen
ulkopuolisista
velat. Eurojarjestelmdn vahimmadisvarantojarjes-
telmédssd varantopohjaan lasketaan varsinaisesti
vain velkaerdt “talletukset”, “liikkeeseen laske-
tut velkapaperit” ja “rahamarkkinapaperit” (ks.
kehikko 11).4

eristd laitoksille aiheutuneet

Laitosten velkoja muille eurojdrjestelmin
vihimmaisvarantovelvoitteen alaisten laitosten
listalla oleville laitoksille tai EKP:lle tai kansalli-
sille keskuspankeille ei sisdllytetd varantopoh-
jaan. Voidakseen vihentdd varantopohjastaan
velkaeriin “liikkeeseen lasketut velkapaperit” ja
“liikkeeseen  lasketut rahamarkkinapaperit”
sisdltyvdt velkansa varantovelvollisille, liikkee-
seenlaskijan tulee voida ndyttdd toteen, kuinka
suuri mddrd nditd instrumentteja on muiden
eurojirjestelmin vihimmadisvarantojarjestelman
alaisten laitosten hallussa. Jos liikkeeseenlaskija
ei pysty osoittamaan tdtd mddrdd, se voi tehdd
kustakin ndistd tase-eristd tietyn kiintedn
prosenttimairin® suuruisen vakiovihennyksen.

Velvoiteprosentit mairda EKP noudattaen

yldrajaa, joka on mddritelty Euroopan unionin

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

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

4 On huomattava, ettd EKP:n raha- ja pankkitilastointia varten
velkaerd “rahamarkkinapaperit” yhdistetddn velkaerddn liik-
keeseen lasketut velkapaperit” rahalaitossektorin konsolidoidus-
ta taseesta 22. marraskuuta 2001 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EKP/2001/13) mukaisesti. Ensimmdiset
tdmdn uuden asetuksen mukaisesti toimitettavat tiedot ovat
kuukausittaiset tiedot tammikuulta 2003 (vrt. lite 4). Tatd
tarkoitusta varten tiedonantajien on eriteltdvd velkaerd “raha-
markkinapaperit” samojen maturiteettiluokitusten mukaisesti
kuin velkapaperit ja lisdttdvd se velkaerddn “liikkeeseen laske-
tut velkapaperit”. Tdssd julkaisussa olevia viittauksia varanto-
pohjaan, joka koostuu velkaeristd “talletukset”, “likkeeseen
lasketut velkapaperit” ja “rahamarkkinapaperit”, tulee tammi-
kuuta 2003 koskevien kuukausittaisten tietojen keruusta
ldhtien pitdd viittauksina varantopohjaan, joka koostuu ainoas-
taan velkaeristd “talletukset” ja likkeeseen lasketut velka-
paperit”.

5 Ks. joulukuun [. pdivind 1998 annettu EKP:n asetus vdhim-
madisvarantojen soveltamisesta (EKP/1998/15). EKP:n  www-
sivustossa (www.ecb.int) on lisdtietoja vakiovdhennyksestd; ks.
myds eurojdrjestelmdn www-sivustot (liite 5).
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Varantopohja ja velvoiteprosentit

A. Varantopohjaan siséllytettavat velkaerat, joihin sovelletaan
positiivista velvoiteprosenttia

Talletukset
® Yon yli-lalltukset
® Enintddn 2 vuoden maaraaikaistall etukset

® Talletukset, joiden irtisasnomisaika on enintéén 2 vuotta

Liikkeeseen lasketut velkapaperit
® Enintdan 2 vuoden velkapaperit
Rahamarkkinapaperit

® Rahamarkkinapaperit

B. Varantopohjaan sisdllytettavat velkaerét, joihin sovelletaan
velvoiteprosenttia 0

Talletukset
® Yli 2 vuoden méaéaraaikaistalletukset

® Talletukset, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta

® Repomyynnit
Liikkeeseen lasketut velkapaperit
® Yli 2 vuoden velkapaperit

C. Varantopohjan ulkopuolelle jaavat velat

® Velat muille eurojérjestelman vahimméisvarantojarjestelméan alaisille laitoksille

® Velat EKP:lle ja kansdlisille keskuspankeille

neuvoston asetuksessa (EY) Euroopan keskus-
pankin soveltamista vihimmdisvarannoista. EKP
soveltaa yhdenmukaista nollasta poikkeavaa
velvoiteprosenttia suurimpaan osaan varanto-
pohjaan kuuluvista eristdi. Tamd velvoitepro-
sentti tismennetddn EKP:n vihimmdisvarantoja
koskevassa asetuksessa. Seuraaviin velkaeriin
EKP soveltaa velvoiteprosenttia 0: "yli kahden
vuoden "talletukset,
joiden irtisanomisaika on yli kaksi vuotta”,
“repomyynnit” ja "yli kahden vuoden velka-
paperit” (ks. kehikko 11). EKP voi muuttaa
velvoiteprosentteja milloin tahansa. EKP ilmoittaa
velvoiteprosenttien muutoksista ennen sen pi-
toajanjakson alkua, jolloin muutos tulee voi maan.

mairiaikaistalletukset”,

b. Varantovelvoitteen laskeminen
Kunkin laitoksen varantovelvoitteen mairi
lasketaan varantopohjana olevista veloista

niiden velvoiteprosenttien mukaan, joita sovel-
letaan kuhunkin velkaerdan.

Jokainen laitos tekee konttasummavihennyk-
sen varantovelvoitteestaan kussakin jisenval-
tiossa, johon se on sijoittautunut. Konttdsum-
mavahennyksen suuruus tasmennetddn EKP:n
asetuksessa Tillaisen
vihennyksen myontimiselld ei ole vaikutusta
eurojdrjestelman vihimmdisvarantojirjestelman
alaisten laitosten lakimairiisiin velvoitteisiin.®

vihimmadisvarannoista.

Kunkin pitoajanjakson varantovelvoitteen maard
pyoristetddn ldhimpadn euroon.

6 Laitokset, jotka saavat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti
ryhmdnd EKP:n raha- ja pankkitilastointia koskevan tiedonke-
ruun sddnndsten mukaisesti (ks. liite 4), voivat tehdd vain
yhden koko konsernia koskevan konttdsummavdhennyksen,
elleivit ne toimita varantopohjaa ja varantotalletuksia koskevia
tietojaan niin tarkasti eriteltyind, ettd eurojdrjestelmd voi tarkis-
taa niiden paikkansapitdvyyden ja laadun sekd maddritelld
varantovelvoitteen  kullekin yksittdiselle ryhmddn kuuluvalle
laitokselle.
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7.4 Varantotalletusten pitidminen
a. Pitoajanjakso

Pitoajanjakso on yksi kuukausi. Se alkaa kunkin
kuukauden 24. kalenteripdivdnd ja pddttyy seu-
raavan kuukauden 23. kalenteripdivina.

b. Varantotalletukset

Jokaisen laitoksen on pidettdvd vihimmdis-
varantoaan sijoittautumisjasenvaltionsa kansalli-
sessa keskuspankissa olevalla yhdelld tai useam-
malla varantotililld. Jos laitoksella on jisenval-
tiossa useampi kuin yksi toimipaikka, laitoksen
hallinnollinen  péitoimipaikka on velvollinen
tdyttamadn kaikkien kotimaisten toimipaikkojen
yhteenlasketut vihimmiisvarannot.” Jos laitok-
sella on toimipaikkoja
yhdessi jasenvaltiossa, sen on pidettdvd vahim-
mdisvarantoa kunkin sellaisen jdsenvaltion kes-
kuspankissa, jossa silli on toimipaikka. Varan-
non mdird lasketaan sen varantopohjan mu-
kaan, joka laitoksella kussakin jisenvaltiossa on.

useammassa kuin

Laitosten kansallisissa keskuspankeissa olevia
selvitystileja voidaan kdyttdd varantotileind.
Selvitystileilld olevia varantotalletuksia voidaan
kdyttdd pdivan mittaan tapahtumien selvityk-
seen ja suorituksiin. Kunkin laitoksen paivittii-
sen varannon mddra on sama kuin sen varanto-
tilin saldo pdivan padttyessa.

Laitos voi pyytdd kotijisenvaltionsa kansalliselta
keskuspankilta lupaa pitdd kaikkia vahimmdis-

joiden hallinnosta osa (esimerkiksi varainhan-
kinta) on normaalistikin kyseisen vilittdjdn
hoidossa  (esimerkiksi  sddstopankkien ja

osuuspankkien voivat  keskittdd

verkostot
vistd vahimmaisvarantotalletuksista mairitiin
tarkemmin EKP:n asetuksessa vihimmaiisvaran-
noista.

C Varantotalletusten korollisuus

Vihimmdisvarantotalletuksille maksetaan kor-
koa, joka on EKP:n perusrahoitusoperaatioiden

(kalenteripdivien maarilldi painotettu) kes-
kiméddrdinen korko pitoajanjakson aikana kehi-
kossa 12 esitetyn kaavan mukaisesti laskettuna.
Viahimmdisvarantovelvoitteen ylittaville varan-
totalletuksille ei makseta korkoa. Varantotalle-
tusten korko maksetaan toisena KKP-pankki-
pdivind sen pitoajanjakson padttymisestd, jonka
aikana korko kertyi.

7.5 Varantopohjan ilmoittaminen ja
tarkistaminen
Vdhimmdisvarantovelvolliset laitokset laskevat
itse varantopohjan erit, joiden perusteella
vihimmdisvarannot madrdytyvit, ja ilmoittavat
ne kansallisille keskuspankeille EKP:n yleisen
raha- ja pankkitilastoinnin yhteydessad (ks. liite
4). EKP:n asetuksen EKP/1998/15 artiklassa 5
médritellddn, miten laitoksen varantopohja ja
varantovelvoite vahvistetaan ja miten niitd
poikkeustapauksissa muutetaan.

Niille laitoksille, joilla on lupa toimia muiden
laitosten vilittdjind vilillisten varantotalletusten
tekemiseksi, on mairitelty erityisid tiedonanto-
velvollisuuksia EKP:n vahimmaisvarantoja kos-
kevassa asetuksessa. Varantotalletuksen teke-

talletustaan pitdvien laitosten tilastointiin liitty-
vid tiedonantovelvollisuuksia.

EKP:ll4 ja kansallisilla keskuspankeilla on oikeus
tarkistaa kerdttyjen tietojen paikkansapitdvyys
ja laatu Euroopan keskuspankin soveltamia
vihimmdisvarantoja koskevan Euroopan unionin
neuvoston asetuksen (EY) mukaisesti.

7.6 Vihimmaiisvarantovelvoitteen
tayttamattd jattaminen

Vihimmiisvarantovelvoitteen tdyttimattd jatta-
misestd on kyse silloin, kun pitoajanjakson
ajalta laskettu keskimairdinen kalenteripdivan
lopun saldo laitoksen varantotililld (-tileilld) alit-

7 Jos laitoksella ei ole hallinnollista pddtoimipaikkaa jdsenval-
tiossa, johon se on sijoittautunut, sen tulee nimetd vastaava
sivukonttori, joka on vastuussa kaikkien laitoksen tuossa jdsen-
valtiossa olevien toimipaikkojen yhteenlasketun vdhimmadis-
varantovelvoitteen tdyttdmisestd.
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Vahimmaisvar antotalletuksille maksettavan koron laskeminen

Vahimmaisvarantotalletuksille maksettava korko lasketaan seuraavan kaavan mukaan:

R=H n-n
100 - 360

- MR
M= -
Ny

R:  véhimmaisvarantotalletuksille maksettava korko pitogjanjaksolta t

H:  pitogjanjakson t keskimaéréinen paivittainen vahimméisvarantotalletus

n; kalenteripéivien lukumaara pitogjanjakson t aikana

it vahimmaisvarantotalletukselle maksettava korkoprosentti pitoajanjaksolta t; korkoprosentti

pycoristetéan kahteen desimaaliin
i pitoajanjakson t i:s kalenteripdiva

marginaalikorko viimeismmassa sellaisessa perusrahoitusoperaatiossa, jonka maksut suoritetaan

kalenteripdivand i tal ennen sSitd péivasd; jos samana paivana suoritetaan useamman kuin yhden
perusrahoitusoperaation maksut, kdytetddn ndiden samanaikaisten operaatioiden marginaalikorkojen

yksinkertaista keskiarvoa.

taa laitokselle tuoksi pitoajanjaksoksi madrdtyn
varantovelvoitteen.

Jos jokin laitos ei pysty tdyttamdin koko varan-
tovelvoitettaan tai osaa siitd, EKP:la on
Euroopan keskuspankin soveltamia vahimmdis-
varantoja koskevan neuvoston asetuksen (EY)
mukaisesti oikeus miiriti sille mikd tahansa
seuraavista seuraamuksista:

® Varantovelvoitteen tdyttdmattd

jddneelle

korkeintaan 5 prosenttiyksikkéd maksuval-
miusluoton korkoa korkeampi.

® Varantovelvoitteen  tdyttdmattd

jddneelle

korkeintaan kaksi kertaa maksuvalmiusluo-

ton koron suuruinen.
® Velvoite tehdi EKP:hen tai kansalliseen
keskuspankkiin koroton talletus, joka on
korkeintaan kolme kertaa varantovelvoit-
teen tdyttdmdttd jadneen osan suuruinen.
Talletuksen juoksuaika ei saa olla pitempi
kuin ajanjakso, jonka aikana laitos ei tdytti-
nyt varantovelvoitettaan.

Jos laitos ei tdytd muita velvollisuuksiaan, joita
silld on eurojirjestelmin vihimmdisvarantojar-
jestelmddn liittyvien EKP:n asetusten ja pditos-
ten nojalla (esimerkiksi jos joitakin tarvittavia
tietoja ei toimiteta ajoissa tai jos tiedot ovat
puutteellisia), EKP:lld on valtuus midritd seu-
raamuksia sen mukaan kuin sdddetdan 23.
marraskuuta 1998 annetussa Euroopan unionin
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2532/98
Euroopan keskuspankin valtuuksista maarata
seuraamuksia ja 23. syyskuuta 1999 annetussa
EKP:n asetuksessa Euroopan keskuspankin
valtuuksista miiritd seuraamuksia (EKP/1999/4).
periaatteet, joiden mukaan se soveltaa Euroo-
pan keskuspankin soveltamista vahimmadisva-
rannoista 23. marraskuuta 1998 annetun
Euroopan unionin neuvoston asetuksen (EY)
N:o 2531/98 artiklan 7 kohdassa | siidettyjd
seuraamuksia.®

Jos vdhimmdisvarantovelvoitteiden rikkomus
on vakava, eurojdrjestelmd voi lisdksi tilapdi-
sesti sulkea vastapuolen pois avomarkkinaope-
raatioista.

8 Ndmd periaatteet julkaistiin Euroopan yhteisGjen virallisessa
lehdessd 11.2.2000 ilmoituksena, jonka otsikko oli “Euroopan
keskuspankin ilmoitus vdhimmdisvarantovelvoitteen rikkomi-
sesta koituvien seuraamusten madrddmisestd”.
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Liite 1|

Esimerkkejad rahapoliittisista operaatioista ja menettelyistd

Esimerkit

Esimerkki I. Likviditeettid lisddvd kddnteisoperaatio kiintedkorkoisena huutokauppana
Esimerkki 2. Likviditeettid lisddvd kddnteisoperaatio vaihtuvakorkoisena huutokauppana
Esimerkki 3. EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlasku vaihtuvakorkoisena huutokauppana
Esimerkki 4. Likviditeettid vihentdva valuuttaswap vaihtuvakorkoisena huutokauppana
Esimerkki 5. Likviditeettid lisdadva valuuttaswap vaihtuvakorkoisena huutokauppana

Esimerkki 6. Riskienhallintamenetelmit
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Likviditeettia lisddva kaante soper aatio vaihtuvakorkoisena huutokauppana

EKP péittda lisdtéd markkinoiden likviditeettida k&énteisoperaatiolla, joka jérjestetddn vaihtuvakorkoisena
huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maara, milj. euroa

Tarjoukset Kumulatiiviset

Korko, % Pankki 1 | Pankki2 | Pankki3 | 'yteens et
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
304 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Y hteensi 30 45 70 145

EKP pééttéa jakaa 94 miljoonaa euroa marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin ylittavét tarjoukset (kumulatiiviseen 80 miljoonan euron mééraén saakka) hyvak-
sytéén téysimaéraisesti. Jaettava méara prosentteina on 3,05 prosentin korolla

94 80
35

-40%

Pankille 1 jaettava maéra talla marginaalikorolla on esimerkiksi
04x10=4
Pankille 1 jaettava kokonaismaara on
5+5+4=14

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittéa seuraavasti:

Maara, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Y hteensa
Tarjoukset yhteensi 30,0 45,0 70,0 145
Jaettu maara yhteensa 14,0 34,0 46,0 94

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

Jos kéaytetédn monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkalainen huutokauppa), vastapuolille jaettaviin
méériin ei sovelleta pelkéstéén 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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Likviditeettia vahentava valuuttaswap vaihtuvakorkoisena huutokauppana

EKP padttéa vahentéd markkinoiden likviditeettia tekeméalla euron ja dollarin vélisen valuuttaswapin
vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on téssa esimerkissa korkeampi kuin
avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maara, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Y hteensa 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 ) ) 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235

Y hteensa 65 90 80 235

EKP pééttéd jakaa 158 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteella 6,63. Kaikki 6,63 pisteen ylittavét
tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen mééréan saakka) hyvaksytdén tdysimédrédisesti. Jaettava
maara prosentteina on 6,63 pisteella

158 65
100

- 93 %

Pankille 1 jaettava méara télla marginaaliswap-pisteell& on esimerkiksi
0,93 x 25 = 23,25
Pankille 1 jaettava kokonaismaara on
5+5+5+ 10 + 23,25 = 48,25

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esitté seuraavasti:

M&éra, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Y hteensa
Tarjoukset yhteensa 65,0 90,0 80,0 235,0
Jaettu maara yhteensa 48,25 52,55 57,20 158,0

EKP maéraa operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kéytetdén yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), eurojérjestelmé ostaa
operaation alkamispéivéna 158 000 000 euroa ja myy 178 540 000 dollaria. Operaation erépéivéna euro-
jarjestelmd myy 158 000 000 euroa ja ostaa 178 644 754 dollaria (termiinikurssi on 1,130663 = 1,1300 +
0,000663).
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EsimerkKki 4. (jatkoa)

Jos kaytetddan monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkal ai sta huutokauppaa), eurojérjestelma vaihtaa
euro- ja dollariméérét 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 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25 000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130662 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,13064¢S
Y hteensa 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339

EKP « Yhteinen rahapolitiikka euroalueella « Huhtikuu 2002



Likviditeettia lisddva valuuttaswap vaihtuvakorkoisena huutokauppana

EKP péittéa lisdtda markkinoiden likviditeettia tekemédla euron ja dollarin vélisen valuuttaswapin
vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on téssa esimerkissa korkeampi kuin
avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maara, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Y hteensa 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

Y hteensa 60 85 75 220

EKP padttéd jakaa 197 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteella 6,54. Kaikki 6,54 pisteen alittavat
tarjoukset (195 miljoonan euron kumulatiiviseen médraén saakka) hyvéksytdén tdysimaéraisesti. Jaettava
maara prosentteina on 6,54 pisteella

197 195
20

-10 %

Pankille 1 jaettava méara télla marginaaliswap-pisteell& on esimerkiksi
0,10 x5=05
Pankille 1 jaettava kokonaismaara on
5+5+10+10+ 20+ 5+ 0,5=555

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittéé seuraavasti:

M&éra, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Y hteensa
Tarjoukset yhteensa 60,0 85,0 75,0 220
Jaettu maara yhteensa 55,5 15/ 66,0 197

EKP maéraa operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kéytetddn yksikorkoista huutokauppamenettely@ (hollantilaista huutokauppaa), eurojérjestelma myy
operaation alkamispéivana 197 000 000 euroa ja ostaa 222 610 000 dollaria. Operaation erépéivana euro-
jarjestelma ostaa 197 000 000 euroa ja myy 222 738 838 dollaria (termiinikurssi on 1,130654 = 1,1300 +
0,000654).
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EsimerkKki 5. (jatkoa)

Jos kaytetddan monikorkoista huutokauppamenettelya (amerikkal ai sta huutokauppaa), eurojérjestelma vaihtaa
euro- ja dollariméérét seuraavassa taulukossa esitetylla tavalla:

Avistakauppa Termiinikauppa
Vaihtokurssi Euro, myynti USD, osto | Vaihtokurssi Euro, osto USD, myynti
1,1300 1,130622
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22612 720
1,1300 40 000 000 45 200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35 000 000 39 550 000 1,130649 35 000 000 39572 715
1,1300 2 000 000 2 260 000 1,130654 2 000 000 2 261 308
1,1300 1,130658
Y hteensa 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573
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Riskienhallintamenetel mét

Tassd esimerkissa kuvataan eurojérjestelman likviditeettia lisdévissa operaatioissa kéytettaviin arvo-
papereihin  sovellettavia riskienhallintamenetelmid® Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vastapuoli
osallistuu seuraaviin eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin.

® Perusrahoitusoperaatio, joka akaa 28.6.2000 ja padttyy 12.7.2000 ja jossa vastapuolelle jaetaan
50 miljoonaa euroa.

® Pitempiaikainen rahoitusoperaatio, joka akaa 29.6.2000 ja paéttyy 28.9.2000 ja jossa vastapuolelle
jaetaan 45 miljoonaa euroa.

® Perusrahoitusoperaatio, joka akaa 5.7.2000 ja padttyy 19.7.2000 ja jossa vastapuolelle jaetaan
10 miljoonaa euroa.

Operaatioiden vakuutena olevien vastapuolen ykkoslistan arvopapereiden ominaisuudet on eritelty alla
olevassa taulukossa 1.

Taulukko 1. Operaatioissa kaytetyt ykkdslistan arvopaperit

Ominaisuudet

Laji Eré&paiva Korko Koron- Jéljella oleva | Markkina-
maksu maturiteetti arvon
aliarvostus, %

JVK A 26.8.2002 Kiintea Yov 2v 15
FRN B 15112002 ~ Enneltamédrty, 1v 2v 0,0
JVK C 5.5.2010 Nollakorkoinen 10v 5,0
Hinnat (ml. kertynyt korko)
28.6.2000 29.6.2000 30.6.2000 3.7.2000 4.7.2000 5.7.2000
102,63 % 101,98 % 100,57 % 101,42 % 100,76 % 101,21 %
98,35 % 97,95 % 98,15 % 98,75 % 99,02 %
55,125 %

Korvamerkintajarjestelma

Ensimmaisend oletuksena on, etté operaatiot tehddén sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, jonka
kayttaméassa jérjestelmassé arvopaperit korvamerkitdén kuhunkin operaatioon. Korvamerkintgjérjestelmissa
arvopaperit arvostetaan paivittdin. Riskienhallintamenetelméé voidaan siten kuvata seuraavasti (ks. myds
oheinen taulukko 2):

1. Kuhunkin vastapuolen operaatioon sovelletaan 2 prosentin alkumarginaalia, koska operaatioiden
maturiteetti on enemman kuin yksi pankkipéaiva.

2. Vastapuoli tekee 28.6.2000 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka mukaan
kansallinen keskuspankki ostaa 50 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa A. Joukkovelkakirja A on
kiintedkorkoinen ja erdéntyy 26.8.2002. Koska sen jéjella oleva maturiteetti on 2 vuotta, siihen
sovellettava markkina-arvon aiarvostus on 1,5 %. Joukkovelkakirja A:n markkinahinta sen
viitemarkkinapaikalla on mainittuna péivana 102,63 %, johon sisdltyy kertynyt kuponkikorko.

| Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vakuuksien muutospyyntdtarpeen laskemisessa otetaan huomioon mydnnetylle luotolle kertynyt
korko ja ettd kynnyspisteend on | % myonnetystd luotosta.
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EsimerkKki 6. (jatkoa)

Vastapuolen edellytetdén toimittavan sellaisen mééran joukkovelkakirjaa A, ettd sen markkina-arvo 1,5
prosentin aliarvostuksen jalkeen ylittda 51 miljoonan euron maérén (mika vastaa jaettua 50 miljoonan
euron maarda 2 prosentin alkumarginaalilla lisdttynd). Vastapuoli toimittaa siten 50,5 miljoonan euron
nimellisarvosta joukkovelkakirjaa A, jonka korjattu markkina-arvo tuona péivana on 51 050 728 euroa.

3. Vastapuoli tekee 29.6.2000 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka mukaan
kansallinen keskuspankki ostaa 21,5 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa A (markkinahinta 101,98 %,
markkina-arvon aliarvostus 1,5 %) ja 25 miljoonan euron arvosta arvopaperia B (markkinahinta 98,35 %).
Arvopaperi B on vaihtuvakorkoinen velkakirja (FRN), jolle maksetaan vuosittain ennakkoon maaréttya
korkoa ja johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 0 %. Joukkovelkakirjan A ja FRN-velkakirjan
B korjattu markkina-arvo tuona péivana on 46 184 315 euroa, mika ylittéa vaaditun 45 900 000 euron
mééarén (45 miljoonaa euroa + 2 prosentin alkumarginaali).

Arvopaperit arvostetaan uudelleen 30.6.2000: joukkovelkakirja A:n markkinahinta on 100,57 % ja FRN-
velkakirja B:n markkinahinta 97,95 %. Kertyneet korot ovat 11 806 euroa 28.6.2000 alkaneesta
perusrahoitusoperaatiosta ja 5 625 euroa 29.6.2000 alkaneesta pitempiaikaisesta rahoitusoperaatiosta.
Na&in ollen joukkovelkakirja A:n korjattu markkina-arvo ensimméi sessa operaatiossa on noin 1 miljoonaa
euroa pienempi kuin operaation vakuusvaade (myonnetty luotto + kertynyt korko + alkumarginaali).
Vastapuoli toimittaa 1 miljoonan euron nimellisarvosta joukkovelkakirjaa A, mika 100,57 prosentin
hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 1,5 prosentin aliarvostuksen jalkeen palauttaa riittavan
vakuuskatteen.? Toinen operaatio ei aiheuta vakuuksien muutospyyntoa, koska operaatiossa kaytettyjen
arvopapereiden korjattu markkina-arvo (45 785712 eurod) e jda alle 45455681 euron kynnystason
(vakuusvaade miinus 1 %), vaikka se onkin hieman alle vakuusvaateen (45 905 738 euroa).®

4. Arvopaperit arvostetaan uudelleen 3. ja 4.7.2000, mutta téma ei aiheuta vakuuksien muutospyyntéa 28. ja
29.6.2000 tehtyjen operaatioiden osalta. Kertyneet korot 4.7.2000 ovat 35 417 ja 28 125 euroa.

5. Vastapuoli tekee 5.7.2000 takaisinostosopimuksen kansalisen keskuspankin kanssa, joka ostaa
10 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa C. Joukkovelkakirja C on nollakorkoinen velkakirja, jonka
markkina-arvo tuona péivana on 55,125 %. Vastapuoli toimittaa 19,5 miljoonan euron nimellisarvosta
joukkovelkakirjaa C. Koska nollakorkovelkakirjan jaljella oleva maturiteetti on noin 10 vuotta, siihen
sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 5 %.

Sammiojérjestelma
Toisena oletuksena on, etta operaatiot tehdadn sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, joka kaytt&&

sammiojarjestelmad. Vastapuolen kayttdmia sammioituja arvopapereita ei ole korvamerkitty mihinkaéan
tiettyihin operaatioihin.

Téssa esimerkissd kéaytetédn samaa operaatioiden sarjaa kuin edellisessd korvamerkintdjarjestelmaa
kuvaavassa esimerkissd. Padasiallinen ero on, etté kaikkien sammioon kuuluvien arvopapereiden korjatun
markkina-arvon on uudelleenarvostuspéivina katettava kaikkien vastapuolen ja kansallisen keskuspankin
vadlisten avointen operaatioiden vakuusvaade. Nén ollen 30.6.2000 tehtéva vakuuksien muutospyynté on
hieman suurempi (1 106 035 euroa) kuin korvamerkintgjarjestelmésss; tdma johtuu 29.6.2000 tehdyn
operaation kynnysvaikutuksesta. Vastapuoli toimittaa 1,15 miljoonan euron nimellisarvosta joukkovelka-
kirjaa A, mik& 100,57 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 1,5 prosentin aliarvostuksen

2 Kansalliset keskuspankit voivat vaatia lisdvakuutta rahana eikd arvopapereina.

3 Jos kansallinen keskuspankki joutuu palauttamaan vakuutta vastapuolelle toisen operaation yhteydessd, se voidaan joissakin tapauk-
sissa nettouttaa vastapuolen kansalliselle keskuspankille ensimmdisen operaation yhteydessd maksaman vakuuden kanssa. Ndin
suoritettaisiin vain yksi vakuusmaksu.
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EsimerkKki 6. (jatkoa)

jalkeen palauttaa riittévan vakuuskatteen. Lisaksi 12.7.2000, jolloin 28.6.2000 tehty perusrahoitusoperaatio
erdantyy, vastapuoli voi pitda arvopaperit vakuustililldén ja siten automaattisesti hyddyntd& mahdollisuutta

alkumarginaalin ollessa 1 %). Sammiojérjestelman riskienhallintamenetelmi& kuvataan taulukossa 3.
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Esimerkki 6. (jatkoa)
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Esimerkki 6. (jatkoa)
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Sanasto

Alkamispdiva (start date): Pdivd, jona rahapoliittinen operaatio alkaa. Takaisinostosopimuksiin ja
valuuttaswapeihin perustuvissa operaatioissa alkamispdivd vastaa ostopdivdd.

Alkumarginaali (initial margin): Riskienhallintatoimi, jota sovelletaan kddnteisoperaatioissa ja joka
tarkoittaa sitd, ettd transaktiota varten vaadittava vakuus on yhtd suuri kuin vastapuolelle myon-
nettdva luotto lisdttynd alkumarginaalin arvolla. Eurojdrjestelmd soveltaa alkumarginaaleja, jotka on
eriytetty sen mukaan, kuinka kauan vastapuolen riski kohdistuu eurojirjestelmddn kussakin
transaktiossa.

Amerikkalainen huutokauppa (American auction): Katso monikorkoinen huutokauppamenettely.

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

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

Arvopaperikeskus (central securities depository, CSD): Yhteisd, joka sdilyttdd ja hoitaa arvopa-
pereita tai muita saamistodisteita, pitdd liikkeeseenlaskutileji ja mahdollistaa arvopaperitapahtu-
mien kisittelyn tilikirjausten avulla. Arvopaperit voivat olla joko fyysisid (mutta yhteissdilytyksessa
arvopaperikeskuksen pitdimadssd pysdytysjirjestelmassd) tai arvo-osuusmuotoisia (jolloin ne ovat
olemassa ainoastaan elektronisina kirjauksina).

Arvostuspdiva (valuation date): Piivd, jona luottotoimien kohteena olevat arvopaperit arvoste-
taan.

Avomarkkinaoperaatiot (open market operations): Keskuspankin aloitteesta rahoitusmarikki-
noilla toteutettava operaatio. Tarkoituksensa, sadnnollisyytensa ja menettelyjensd mukaan eurojdr-
piaikaisiin - rahoitusoperaatioihin, hienosddtooperaatioihin ja rakenteellisin operaatioihin. Eurojarjes-
telmdn tdrkein avomarkkinaoperaatioiden viline ovat kddnteisoperaatiot, joita voidaan kdyttdd
kaikkien neljin operaatioryhmin yhteydessd. Lisdksi rakenteellisten operaatioiden yhteydessd
voidaan kdyttdd velkasitoumusten liikkeeseenlaskua ja suoria kauppoja ja hienosddtéoperaatioiden
yhteydessd puolestaan suoria kauppoja, valuuttaswapeja ja mddrdaikaistalletusten kerddmistd.

Bruttomaksujirjestelmd (gross settlement system): Maksujirjestelmd, 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-jdrjestelmddn liittyvat EKP:n
maksujirjestelyt, joilla hoidetaan |) EKP:ssd olevien tilien vilisia maksuja ja 2) EKP:ssd ja kansalli-

sissa keskuspankeissa olevien tilien vilisid, TARGETin kautta vilitettdvid maksuja.

Erdpdiva (maturity date): Pdivd, jona rahapoliittinen operaatio paittyy. Takaisinostosopimuksen tai
swapin yhteydessd erdpdivd vastaa takaisinostopdivdd.
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ETA-maat (Euroopan talousalueen maat) (EEA [European Economic Area] countries):
Euroopan unionin jdsenvaltiot seka Islanti, Liechtenstein ja Norja.

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

Euroalue (euro area): Kollektiivinen nimike niille EU:n jdsenvaltioille, jotka ovat ottaneet kdytto6n
euron yhteisend rahanaan perustamissopimuksen mukaisesti.

Eurojadrjestelma (Eurosystem): Euroopan keskuspankki (EKP) ja euroalueen jdasenvaltioiden kansal-
liset keskuspankit. Eurojdrjestelmdn padtoksentekoelimet ovat EKP:n neuvosto ja johtokunta.

Eurojirjestelmdn pankkipdivd (Eurosystem business day): Piivd, jona EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki on avoinna eurojdrjestelmédn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista
varten.

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

Haircut: Katso markkina-arvon aliarvostus.

Hienosddtooperaatio (fine-tuning operation): Eurojdrjestelmdn satunnaisesti toteuttama avo-
markkinaoperaatio, jonka péddasiallisena tarkoituksena on tasoittaa markkinoiden likviditeetin odot-
tamattomia vaihteluja.

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

Huutokauppamenettely (tender procedure): Menettely, jolla keskuspankki lisdd tai vdhentdd
markkinoiden likviditeettid. Menettely perustuu vastapuolilta saatuihin keskenddn kilpaileviin tar-
jouksiin. Kilpailukykyisimmat tarjoukset hyviksytddn ensin, kunnes koko se likviditeettimadrd,
jonka keskuspankki halusi lisitd tai vihentdd, on kaytetty.

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

ISIN-koodi (International Securities ldentification Number, ISIN): Rahoitusmarkkinoilla liik-
keeseen lasketuille arvopapereille annettu kansainvilinen koodi.

Jalkikdateen madadratty korko (post-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka

kertymisaikana.

Jasenvaltio (Member State): Tissd asiakirjassa Euroopan unionin jdsenvaltio, joka on ottanut
kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.
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Kahdenvilinen kauppa (bilateral procedure): Menettely, jossa keskuspankki kiy kauppaa suo-
raan ainoastaan yhden tai muutaman vastapuolen kanssa soveltamatta huutokauppamenettelyjd.
Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat my&s porssin tai vilittdjien vilitykselld tehtdvit kaupat.

Kakkoslistan arvopaperi (tier two asset): Jdlkimarkkinakelpoinen tai ei-jalkimarkkinakelpoinen
arvopaperi, jonka erityiset kelpoisuusvaatimukset madrdd kansallinen keskuspankki EKP:n ohjeiden
mukaisesti.

Kansallinen keskuspankki (national central bank, NCB): Tdssi asiakirjassa sellaisen EU:n jdsen-
valtion keskuspankki, joka on ottanut kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.

Kaupantekopdivd (T) (trade date, T): Piivd, jona kauppa (eli kahden vastapuolen vilinen
sopimus rahoitustransaktiosta) tehddin. Kaupantekopdiva voi olla sama kuin transaktion maksun
suorituspdivd (suoritus saman pdivan arvolla) tai edeltdd suorituspiivdd tietylld pankkipdivien
maardlld (maksun suorituspdivd on T + suoritusviive).

Keskiarvoistaminen (averaging provision): Jirjestely, joka tekee vastapuolille mahdolliseksi tayt-
tdd varantovelvoitteensa pitoajanjaksona keskimadrdisten varantotalletustensa perusteella. Keskiar-
voistaminen edistdd osaltaan rahamarkkinakorkojen vakautta kannustamalla laitoksia tasoittamaan
likviditeetin tilapdisten vaihtelujen vaikutuksia. Eurojdrjestelmdn vahimmdisvarantojirjestelma sallii
keskiarvoistamisen.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskus-

ne haluavat tilld korolla.

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

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli (correspondent central banking model, CCBM): Euroopan
keskuspankkijdrjestelmdn luoma jarjestelmd, jonka tarkoituksena on antaa vastapuolille mahdollisuus
kdyttdd toisessa maassa olevia arvopapereita kaupan kohteena. Kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallissa kansalliset keskuspankit toimivat omaisuudensdilyttdjind toistensa puolesta. Tama tarkoittaa,
ettd kukin kansallinen keskuspankki pitdd arvopaperitilid kunkin muun kansallisen keskuspankin
(sekd EKP:n) arvopaperien hoitoa varten.

Kirjeenvaihtajapankkimenettely (correspondent banking): Menettely, jossa yksi luottolaitos
tarjoaa maksu- ja muita palveluja toiselle luottolaitokselle. Kirjeenvaihtajapankit vilittavdt maksut
usein sellaisten keskindisten tilien (nostro- ja lorotilien) kautta, joihin voidaan liittdd luottolimiitti.
Kirjeenvaihtajapankkipalvelut ovat pdiasiassa kansainvilisid, mutta joissakin maissa niitd kadytetdan
my&s asiamiessuhteina kotimaisissa yhteyksissd. Kirjeenvaihtajapankille ulkomaisen luottolaitoksen
tili on nimeltddn lorotili; ulkomainen luottolaitos puolestaan kutsuu kirjeenvaihtajapankissa olevaa

tilidan nostrotiliksi.

KKP-pankkipdivd (NCB business day): Pdivid, jona tietyn jdsenvaltion kansallinen keskuspankki on
avoinna eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten. Joissakin jasenvaltiois-
sa kansallisen keskuspankin haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipdivind paikallisten
tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Tallaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen keskus-
pankin on tiedotettava etukiteen vastapuolille jarjestelyistd, joita tullaan soveltamaan niitd
haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.
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Konkurssiriski (solvency risk): Riski, ettd syntyy tappiota raha- ja pidomamarkkinainstrument-
tien liikkeeseenlaskijan konkurssin tai vastapuolen maksukyvyttémyyden johdosta.

Koronlaskukdytdntd (day-count convention): Kiytintd, jota noudattaen madritddn luotto-

tioissa sovelletaan koronlaskukiytintdi todelliset pdiiviit / 360.

Korvamerkintidjarjestelma (earmarking system): Keskuspankin vakuushallinnassa kiytettiva
jarjestelmd, jossa luottoa myonnetddn kutakin yksittdistda transaktiota varten korvamerkittyjd
vakuuksia vastaan.

Kynnyspiste (trigger point): My&nnetyn luoton arvon ennalta miaritty taso, jonka saavuttami-
nen laukaisee vakuuksien muutospyynnon.

Kytkentdverkosto (interlinking mechanism): TARGET-jdrjestelmdn yhteiset menettelyt ja infra-
struktuuri, joiden avulla maksumédirdykset voidaan siirtdd yhdestd kotimaisesta RTGS-jdrjestelmdstd
toiseen.

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

Kéddnteisoperaatio (reverse transaction): Operaatio, jolla kansallinen keskuspankki ostaa tai myy
arvopapereita takaisinostosopimuksen perusteella, tai keskuspankin luotto-operaatio vakuutta vas-
taan.

Konttiasummavdhennys (lump-sum allowance): Kiinted maira, jonka laitos vdhentdd, kun las-
ketaan sen varantovelvoitetta eurojdrjestelmdn vihimmaisvarantojirjestelmédssa.

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

Linkki arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien vililld (link between securities settelement
systems): Kahden arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmdn vilisiset menettelyt ja jirjestelyt, joiden
avulla jarjestelmien vililld voidaan siirtdd arvopapereita tilikirjauksina.

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

Luottolaitos (credit institution): Tédssd 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
direktiivilli 2000/28/EY, artiklan | kohdassa | midritelty laitos. Niin ollen luottolaitos on )
yritys, joka liilketoimintanaan vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita takaisin maksettavia varoja
ja myontdd luottoja omaan lukuunsa, tai 2) muu kuin kohdassa | mdédritelty yritys tai
oikeushenkild, joka laskee liikkeeseen sahkdisend rahana olevia maksuvilineitd. Sahkéinen raha on
médritelty rahalliseksi arvoksi, joka ilmenee liikkeeseenlaskijaan kohdistuvana saamisena, joka on
a) talletettu sdhkoiseen vilineeseen, b) laskettu liilkkeeseen varoja vastaan, joiden arvo on vihin-
tddn liikkeeseen laskettu rahallinen arvo ja c) jonka hyviksyvit maksuvilineend muut yritykset
kuin liikkeeseenlaskija.
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Liheinen sidos (close links): Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston direktiivin
N:o 2000/12/EY artiklan | alakohdan 26 mukaisesti: "Laheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannetta,
jossa kahden tai useamman luonnollisen henkildn tai oikeushenkilén vililli on sidossuhde: (a)
omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai vilillisesti maddrdysvallan kautta pidetdén
hallussa vihintddn 20 prosenttia yrityksen &ddnioikeudesta tai pddomasta, tai (b) mdaraysvallan
kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY artiklan | kohdassa | ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa
emoyrityksen ja tytdryhtion vilisen sidoksen kautta taikka samanluonteisen minkd tahansa
luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon ja yrityksen vilisen sidoksen kautta; myo6s tytaryrityksen
tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyrityksen tytdryritykseksi.
Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkilod tai oikeushenkil6d tai useampi luonnollinen henkilé
tai oikeushenkild6 on maiirdysvallan kautta pysyvdsti sidoksissa yhteen ja samaan henkil6on,
katsotaan myds muodostavan liheisen sidoksen tillaisten henkildiden vilille.”

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

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

Maksuvalmiusjdrjestelma (standing facility): Keskuspankin jarjestelmd, jota vastapuolet voivat
kdyttdd omasta aloitteestaan. Eurojdrjestelmd tarjoaa kayttoon kaksi yon yli -maksuvalmiusjdrjeste-
lyd: maksuvalmiusluoton ja talletusmahdollisuuden.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojdrjestelmidn maksuvalmiusjdrjestelmad,
jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etukdteen vahvistetulla
korolla.

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

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

Marking to market: Katso vaihtelumarginaali.

Markkina-arvon aliarvostus (valuation haircut): Kddnteisoperaatioiden kohteena oleviin arvopa-
pereihin sovellettava riskienhallintatoimi, jossa keskuspankki laskee kaupan kohteena olevien
arvopaperien arvoksi arvopaperin markkina-arvon vihennettynd tietylld prosentilla (aliarvostus).
Eurojdrjestelmd soveltaa markkina-arvon aliarvostuksia, jotka on eriytetty yksittdisten arvopaperien
ominaisuuksien, kuten jiljelli olevan maturiteetin mukaan.

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

Monikorkoinen huutokauppamenettely (multiple rate auction, American auction):
Huutokauppa, jossa toteutushinta (tai hinta/swap-piste) on sama kuin kussakin yksittdisessi tar-
jouksessa tarjottu korko.
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Mdidriaikaistalletukset (deposits with agreed maturity): Tietyksi madraajaksi tehdyt talletukset,
jotka kansallisten kdytdntojen mukaan joko eivdt ole nostettavissa ennen erddntymistd tai ovat
nostettavissa vain sakkomaksua vastaan. Ndihin talletuksiin kuuluu my&s joitakin ei-jalkimarkkina-
kelpoisia velkapapereita, kuten ei-jdlkimarkkinakelpoiset (pankki-) talletustodistukset.

Mdidridaikaistalletusten kerdaminen (collection of fixed-term deposits): Rahapolitiikan viline,
jota eurojdrjestelmd voi kdyttdd vihentdikseen markkinoiden likviditeettid hienosditdoperaatioin.
Eurojdrjestelmd maksaa korkoa vastapuolten mdiriaikaisille talletuksille, jotka tehdadn kansallisissa
keskuspankeissa oleville tileille.

Madardhuutokauppa: Katso kiintedkorkoinen huutokauppa.

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

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

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

Osakkeiden hintariski (equity price risk): Osakkeiden hintojen muutoksista johtuva tappioriski.
Eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin liittyy osakkeiden hintariski siltd osin kuin osakkeet
hyvaksytadn kakkoslistan arvopapereiksi.

Ostohinta (purchase price): Hinta, jolla myyja myy tai jolla timidn on m3ird myydd arvopaperit
ostajalle.

Ostopdiva (purchase date): Piivd, jona myyjd tosiasiallisesti myy arvopaperit ostajalle.

Pankkipdivan lopetus (end-of-day): Se pankkipdivdn ajankohta (TARGET+drjestelmdn sulkemisen
jalkeen), jona TARGET-jirjestelmissd kisitellyt maksut suoritetaan lopullisesti tuon pdivin osalta.

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Sdannéllinen avomarkkinaoperaatio, jonka
eurojdrjestelmd toteuttaa kddnteisoperaationa. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan viikoittaisina
vakiohuutokauppoina, ja niissd sovellettava maturiteetti on yleensd kaksi viikkoa.

Perustamissopimus (the Treaty): Euroopan yhteisén perustamissopimus (EY:n perustamis-
sopimus). Sopimuksella tarkoitetaan alkuperdistd Euroopan talousyhteison perustamissopimusta
(Rooman sopimukset) sellaisena kuin se on muutettuna.

Pienin jaettava madadrd (minimum allotment amount): Huutokauppaoperaatiossa pienin yksit-
tdiselle vastapuolelle jaettava mddrd. Eurojdrjestelmd voi pdattdd jakaa jonkin tietyn vdhimmdis-

Pienin jako-osuus (minimum allotment ratio): Prosentteina ilmaistu alaraja marginaalikorolla
hyviksyttivien tarjousten osuudelle kaikista tarjouksista huutokaupassa. Eurojdrjestelmd voi paittaa
soveltaa pienintd jako-osuutta huutokaupoissaan.
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Pikahuutokauppa (quick tender): Huutokauppamenettely, jota eurojdrjestelmd noudattaa padasias-
sa hienosddtooperaatioissaan pyrkiessdan vaikuttamaan nopeasti markkinoiden likviditeettiti-
lanteeseen. Pikahuutokaupat kdydddn tunnin kuluessa, ja niihin osallistuvien vastapuolten mddra on
rajoitettu.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Sianndllinen
avomarkkinaoperaatio, jonka eurojdrjestelmd toteuttaa kddnteisoperaationa. Pitempiaikaiset rahoitus-
operaatiot toteutetaan kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissd sovellettava maturiteetti on
kolme kuukautta.

Pitoajanjakso (maintenance period): Ajanjakso, jolta varantovelvoitteiden tayttiminen lasketaan.
Eurojdrjestelmdn viahimmdisvarantojen pitoajanjakso on kuukauden pituinen. Se alkaa kunkin
kuukauden 24. kalenteripdivind ja pdittyy seuraavan kuukauden 23. kalenteripdivina.

Pdivansisdinen luotto (intraday credit): Yhtd pankkipdivdd lyhyemmiksi ajaksi myonnettdva
luotto. Keskuspankit voivat myontdd pidivinsisdistd luottoa saapuvien ja ldhtevien maksujen erojen
tasoittamiseksi. Luottoa voidaan myontdd |) vakuudellisena tilinylityksend tai 2) lainana panttia
vastaan tai takaisinostosopimuksena.

Rahalaitos (Monetary Financial Institution, MFl): Euroalueen rahaa luovaan sektoriin kuuluvat
rahoituslaitokset. Rahalaitoksia ovat keskuspankit, kotimaassa olevat luottolaitokset, siten kuin ne
jotka ottavat vastaan talletuksia tai niiden ldheisid vastineita muilta kuin rahalaitoksilta ja myon-
tdvdt luottoja tai tekevit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudellisessa mielessd).

Rakenteellinen operaatio (structural operation): Avomarkkinaoperaatio, jonka eurojérjestelmd
toteuttaa pddasiassa sdddelldkseen rahoitussektorin rakenteellista maksuvalmiusasemaa eurojdr-
jestelmdan nihden.

Repo-operaatio (repo operation): Likviditeettid lisddva takaisinostosopimukseen perustuva kddn-
teisoperaatio.

RTGS-jarjestelma (reaaliaikainen bruttomaksujirjestelméd) (RTGS [real-time gross settlement
system]): Maksujdrjestelmd, jossa maksumiirdykset kisitellddn ja maksut suoritetaan (nettoutta-
matta) toimeksianto kerrallaan reaaliaikaisesti (jatkuvasti). Katso myos TARGET-jdrjestelmd.

Sammiojdrjestelma (collateral pooling system): Keskuspankin vakuushallinnan jarjestelma. Siina
vastapuolet avaavat keskuspankissa ns. sammiotilin, jolle ne tallettavat arvopapereita keskuspankin
kanssa tekemiensd transaktioiden vakuudeksi. Toisin kuin korvamerkintdjdrjestelmdssd arvopaperei-

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

lyissd, joissa edellytetddn selvitystd.

Selvitystili (settlement account): Tili, joka kansalliseen RTGS-jdrjestelmddn suoraan osallistuvalla
osapuolella on keskuspankissa maksujen kasittelyd varten.
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Strip (strip, separate trading of interest and principal): Nollakorkoinen joukkovelkakirja,
joka on luotu, jotta jonkin arvopaperin tiettyihin kassavirtoihin liittyvdt saamiset ja saman instru-
mentin padoma voitaisiin myyda erikseen.

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

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

Sdilyttdja (depository): Yhteiso, jonka ensisijaisena tehtdvdnd on siilyttdd arvopapereita joko
fyysisesti tai elektronisesti ja pitdd rekisterid niiden omistuksesta.

Takaisinostohinta (repurchase price): Hinta, jolla ostaja sitoutuu myymadan arvopaperit takaisin
myyjalle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa. Takaisinostohinta on ostohinta lisdttyna
hinnanerolla, joka vastaa myonnetylle luotolle maksettavaa korkoa operaatiossa sovellettavan
maturiteetin ajalta.

Takaisinostopdiva (repurchase date): Piivd, jona ostajan on sitoumuksensa mukaisesti myytiva
arvopaperit takaisin myyjille takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa.

Takaisinostosopimus (repurchase agreement): Jdrjestely, jossa arvopapereita myytiessd
myyjdlle syntyy oikeus ja velvollisuus ostaa arvopaperit takaisin tiettyyn hintaan tiettyna
myShempand ajankohtana tai vaadittaessa. Takaisinostosopimus vastaa lainanottoa vakuutta vas-
taan, paitsi ettd arvopaperien omistus siirtyy pois myyjiltd. Eurojdrjestelmdn kddnteisoperaatioissa
kdytetddn takaisinostosopimuksia, joiden maturiteetti on kiinted.

Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojdrjestelmdn maksuvalmiusjdrjestelmdd, jossa
vastapuolet voivat tehdd kansallisin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukdteen vahvistetulla
korolla.

TARGET-jdrjestelmd (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express
Transfer system, TARGET): Euromidrdisten maksujen reaaliaikainen bruttomaksujirjestelma.
TARGET on hajautettu jdrjestelmd, joka koostuu |5 kansallisesta RTGS-jdrjestelmdstd, EKP:n mak-
sumekanismista ja kytkentdverkostosta.

Tarjouksen yldraja (maximum bid limit): Suurimmalle hyviksyttiville yksittdisen vastapuolen
tekemille tarjoukselle asetettu raja huutokauppaoperaatiossa. Eurojdrjestelmd voi asettaa tarjouk-
sille yldrajan, jotta yksittdiset vastapuolet eivdt tekisi suhteettoman suuria tarjouksia.

Tilikirjausjdarjestelmd (book-entry system): Tilinpitojirjestelmd, joka mahdollistaa arvopaperien
ja muiden saamistodisteiden siirron siirtdimatta fyysisesti asiakirjoja tai todistuksia (esimerkiksi
arvopapereiden siirto sihkdisessd muodossa). Katso my6s arvo-osuuksiksi muuttaminen.

Todelliset pdivit / 360 (actual/360): Luottokorkojen laskennassa sovellettava koronlaskukdytdn-
to, jossa korko lasketaan niiltd todellisilta kalenteripdiviltd, joiden ajaksi luotto on myo&nnetty.
Jakajana kidytetdan aina 360:td. Tatd koronlaskukiytintéd sovelletaan eurojdrjestelmdn rahapoliitti-
sissa operaatioissa.

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

Vaihtelumarginaali (marking to market, variation margin): Eurojdrjestelmdn vaatima tietty mar-
ginaali, jolla varaudutaan likviditeettid lisddvien kddnteisoperaatioiden kohteena olevien arvopaperei-
den markkina-arvon vaihteluun koko niiden operaatioiden ajan. Tama merkitsee, ettd jos kaupan
kohteena olevien arvopaperien sidnnoéllisesti mitattava markkina-arvo laskee alle tietyn tason,
vastapuolten on toimitettava lisdd arvopapereita (tai rahaa). Jos kaupan kohteena olevien arvopa-
perien markkina-arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittdd vastapuolen velan madran
lisdttynd vaihtelumarginaalin m3arilld, keskuspankki palauttaa ylim3irdiset arvopaperit (tai rahan)
vastapuolelle.

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

Vaihtuvakorkoinen instrumentti (floating rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka
korkoa tarkistetaan mairdajoin jonkin viiteindeksin mukaiseksi, jotta se vastaisi muuttuneita lyhyi-
td tai keskipitkida markkinakorkoja. Vaihtuvakorkoisilla instrumenteilla on joko etukdteen mddrdtty
korko tai jdalkikédteen mddrdtty korko.

Vakiohuutokauppa (standard tender): Huutokauppamenettely, jota eurojdrjestelmd kdyttdd sdan-
nollisissa avomarkkinaoperaatioissaan. Vakiohuutokaupat kdyddan 24 tunnin kuluessa. Kaikilla
yleiset kelpoisuusvaatimukset tdyttivilld vastapuolilla on oikeus tehdad tarjouksia vakiohuuto-
kaupoissa.

Vakiovdahennys (standardised deduction): Kiintedn prosenttimddrdn suuruinen vihennys, joka
voidaan tehdd varantopohjaa laskettaessa varantovelvollisen lilkkeeseen laskemien enintddn kahden
vuoden velkapapereiden ja rahamarkkinapapereiden liikkeessd olevasta madrdsta siind tapauksessa,
ettd varantovelvollinen ei voi osoittaa, kuinka paljon silld on tidllaisia velkoja muille eurojdrjestelmdn
vihimmadisvarantojdrjestelmin alaisille laitoksille, EKP:lle tai kansalliselle keskuspankille.

Vakuuksien muutospyyntdé (margin call): Vaihtelumarginaaliin liittyvd menettely, jossa
keskuspankit voivat vaatia vastapuolta toimittamaan lisdd arvopapereita (tai rahaa), jos kaupan
kohteena olevien arvopaperien sddnnénmukaisesti mitattava arvo laskee alle tietyn tason. Jos
kaupan kohteena olevien arvopaperien arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittdd
vastapuolen velan ja vaihtelumarginaalin yhteismiirin, keskuspankki palauttaa ylim3iriiset
arvopaperit (tai rahan) vastapuolelle.

Valuuttaswap (foreign exchange swap): Samanaikainen avista- ja termiinikauppa kahden eri va-
luutan vililld. Eurojdrjestelmd voi toteuttaa rahapoliittisia avomarkkinaoperaatioita valuuttaswapeina,
joissa kansalliset keskuspankit (tai EKP) ostavat (tai myyvit) euroa avistakaupoin jotakin ulkomaan
valuuttaa vastaan ja samanaikaisesti myyvit (tai ostavat) sitd takaisin termiinikaupoin.

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

Varantotalletukset (reserve holdings): Vastapuolten varantotileilld olevat varat, joilla vastapuolet
tdyttavit varantovelvoitteensa.
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Varantotili (reserve account): Kansallisessa keskuspankissa oleva tili, jolla pidetdan vastapuolen
varantotalletuksia. Vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa olevia selvitystilejéi voidaan kadyttdd
varantotileind.

Varantovelvoite (reserve requirement): Laitosten velvoite pitdd vihimmadisvarantoja keskus-
pankissa. Eurojdrjestelmdn vahimmadisvarantojdrjestelmassa luottolaitoksen varantovelvoite lasketaan
kertomalla sen varantopohjaan sisiltyvien tase-erien ryhmien summat kullekin ryhmille mairitel-
lylla velvoiteprosentilla. Lisaksi laitokset tekevit konttdsummavdhennyksen varantovelvoitteestaan.

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

Velvoiteprosentti (reserve ratio): Keskuspankin kullekin varantopohjaan sisiltyville tase-erien
ryhmille mairittelemd suhdeluku. Ndiden suhdelukujen perusteella lasketaan varantovelvoitteet.

Ykkoslistan arvopaperi (tier one asset): Jilkimarkkinakelpoinen arvopaperi, joka tdyttdd tietyt

yhdenmukaiset EKP:n méaraamit euroalueen laajuiset kelpoisuusvaatimukset.

Yksikorkoinen huutokauppamenettely (hollantilainen huutokauppa) (single-rate auction,
Dutch auction): Huutokauppa, jossa kaikkiin hyvaksyttyihin tarjouksiin sovellettava toteutushinta
(tai hinta/swap-piste) on sama kuin marginaalikorko.
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Liite 3

Valuuttainterventioiden ja rahapoliittisten valuuttaswapien

vastapuolten valinta

Valuuttainterventioiden  ja  rahapoliittisten
valuuttaswapien vastapuolten valinnassa nouda-
tetaan yhdenmukaista menettelytapaa riippu-
matta siitd, millainen organisaatiomalli eurojar-
jestelmédn valuuttaoperaatioita varten on valit-
tu. Valintamenettely ei poikkea merkittavasti
olemassa olevista markkinakdytinnoistd, koska
se perustuu kansallisten keskuspankkien nykyi-
sin noudattamien parhaiden kiytintsjen yhden-
mukaistamiseen.  Eurojirjestelmdn  valuutta-
interventioiden vastapuolet valitaan pddasiassa
kahdenlaisilla kriteereilld.

Ensisijaiset valintakriteerit perustuvat vakava-
raisuuden periaatteeseen. Ensimmainen vakava-
raisuuskriteeri  on  luottokelpoisuus, jota
arvioidaan yhdistamalld erilaisia menetelmid
(esimerkiksi yksityisten luokituslaitosten teke-
mid luottokelpoisuusluokituksia sekd sisdisid
analyyseji oman pddoman riittdvyydestd ja
muista indikaattoreista). Toisena kriteerind on
eurojdrjestelmin vaatimus, ettd kaikki mahdol-
liset sen valuuttainterventioiden vastapuolet
toimivat tunnustettujen valvontaviranomaisten
valvonnassa, ja kolmantena kriteerind on, ettd
kaikkien eurojarjestelmdn valuuttainterventioi-
hin osallistuvien vastapuolten on tdytettdva
tiukat eettiset vaatimukset ja oltava hyvimai-
neisia.

Kun vastapuolten on arvioitu tdyttdvan vakava-
raisuuden vdhimmadisvaatimukset, niitd arvioi-
daan toissijaisilla, tehokkuuteen liittyvilld
kriteereilld. Ensimmiinen tehokkuuskriteeri on
vastapuolen kilpailukykyinen hinnoittelu ja kyky
kidsitelld suuria volyymejd my&s epivakaissa
markkinaoloissa. Muita tehokkuuskriteereita
ovat mm. vastapuolten tuottaman informaation
laatu ja laajuus.

Mahdollisten valuuttainterventioihin osallistu-
vien vastapuolten joukko on tarpeeksi laaja ja
monipuolinen, jotta voidaan taata interventioi-
den toteuttamisessa tarvittava joustavuus ja
jotta eurojdrjestelmd voi valita erilaisten inter-
ventiokanavien vililld. Jotta eurojirjestelmd
voisi intervenoida tehokkaasti eri alueilla ja eri
aikavyoshykkeilld, se voi kayttdd missd tahansa
kansainvilisessd  rahoituskeskuksessa olevia
vastapuolia. Kdytdnndssd merkittivd osa vasta-
puolista sijaitsee kuitenkin euroalueella. Raha-
poliittisten valuuttaswapien vastapuolten jouk-
ko vastaa eurojdrjestelmdn valuuttainterven-
tioihin valittujen euroalueella sijaitsevien vasta-
puolten joukkoa.

Rahapoliittisia valuuttaswapeja toteuttaessaan
kansalliset keskuspankit saattavat hallita yksit-

teihin perustuvalla jarjestelmalld.
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Liite 4

Euroopan keskuspankin raha- ja pankkitilastointiin liittyva

tiedonkeruu'
| Johdanto

Euroopan unionin neuvoston 23. marraskuuta
1998 antamassa asetuksessa (EY) N:o 2533/98
Euroopan
tilastotietoja mairitellddn, ketkd luonnolliset ja
oikeushenkilot ovat velvollisia antamaan tietoja
(ns. tiedonantajien perusjoukko), sekd anne-
taan luottamuksellisuutta ja tdytintéonpanoa

keskuspankin valtuuksista kerdta

koskevat mdirdykset Euroopan keskuspank-
sdanndn  (jaliempand “EKPJ:n  perussddnts”)
artiklan 5.4 mukaisesti. Lisiksi asetus oikeuttaa
EKP:n kayttamdin sddntelyvaltuuksiaan

2 Yleista

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta koske-
van, |. joulukuuta 1998 annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 2819/98
(EKP/1998/16) tarkoituksena on antaa EKP:lle
sekd EKPJ:n perussddnnon artiklan 5.2 mukai-
sesti kansallisille keskuspankeille — jotka
toteuttavat kaytinnén tyén mahdollisimman
pitkille — edellytykset keritd tilastoaineisto,
telmdn (EKP)) tehtdvien
erityisesti yhteison rahapolitiilkan méairittelemi-
seksi ja toteuttamiseksi Euroopan yhteison
perustamissopimuksen (’perustamissopimus’)

suorittamiseksi ja

artiklan 105 kohdan 2 luetelmakohdan |
mukaisesti. EKP:n asetuksen EKP/1998/16
mukaisesti kerdttdvien tilastotietojen avulla

laaditaan rahalaitossektorin konsolidoitu tase,

jonka pdidtarkoituksena on antaa EKP:lle
kattava tilastollinen kuva rahatalouden kehi-
tyksestd euroalueen jisenvaltioissa (joita

tarkastellaan yhteni talousalueena) sijaitsevien
rahalaitosten yhteenlaskettujen saamisten ja
velkojen pohjalta.

Tammikuussa 2002 EKP:n asetus EKP/1998/16
korvattiin  22. marraskuuta 2001 annetulla
EKP:n asetuksella (EY) N:o 2423/2001 rahalai-
tossektorin konsolidoidusta taseesta
(EKP/2001/13). EKP:n asetusta EKP/1998/16

® varsinaisen tiedonantajien joukon madrit-
telemiseksi

¢ EKP:n tilastovaatimusten madrittelemiseksi
ja niiden tdytdntéonpanemiseksi euroaluee-
seen osallistuvien jdsenvaltioiden varsinai-
sessa tiedonantajien joukossa

® niiden tapausten madrittelemiseksi, joissa
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kayt-
tdd oikeuttaan tarkistaa tilastotietoja tai
toimittaa pakollisen tilastotietojen keruun.

sovelletaan kuitenkin vield vuotta 2002 koske-
viin  tietoihin. Ensimmdiset
asetuksen mukaisesti toimitettavat tiedot ovat
kuukausittaiset tiedot tammikuulta 2003
(neljannesvuosittaiset  tiedot  maaliskuulta
2003). Tdssi julkaisussa olevia viittauksia
kumottuun EKP:n asetukseen EKP/1998/16
tulee tdstd syystd pitdd viittauksina uuteen
asetukseen EKP/2001/13. Uusi asetus aiheuttaa
muutoksia varantopohjaa koskevien tietojen
esitystapaan mutta ei varantopohjan koostu-
mukseen. Muutokset selitetdan jdljempana.

tdman uuden

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

Ensinndkin EKP:n on saatava vertailukelpoisia,
luotettavia ja ajantasaisia tilastotietoja, jotka

kerdtian koko euroalueella sovellettavien

yhdenmukaisten sdintdjen mukaisesti. Vaikka

I Tdmdn liitteen sisdlto on tarkoitettu vain taustatiedoksi. Raha-
ja pankkitilastointiin liittyvdd tiedonkeruuta koskevat sdddokset
ovat 23. marraskuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvos-
ton asetus (EY) N:o 2533/98 Euroopan keskuspankin valtuuk-
sista kerdtd tilastotietoja sekd |. joulukuuta 1998 annettu
Euroopan keskuspankin asetus (EY) N:o 2819/98 rahalaitos-
sektorin konsolidoidusta taseesta (EKP/1998/16) (jilkimmdinen
asetus on korvattu 22. marraskuuta 2001 annetulla Euroopan
keskuspankin asetuksella (EY) N:o 2423/2001 rahalaitossek-
torin konsolidoidusta taseesta [EKP/2001/13]).
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kansalliset keskuspankit kerddvit nimi tilasto-
tiedot hajautetusti EKPJ:n perussdannon artik-
lojen 5.1 ja 5.2 mukaisesti ja vaikka niitd
Euroopan yhteison tai kansallisiin tarkoituksiin
kerittavien tilastojen kanssa, tietojen tulee olla
riittivan yhdenmukaisia ja noudattaa tilastoin-
nin vihimmaisvaatimuksia, jotta saataisiin aikaan
luotettava tilastopohja yhteisen rahapolitiikan

Toiseksi EKP:n  asetuksessa EKP/1998/16
mairiteltyjen raportointivaatimusten tiytyy olla
avoimuuden ja oikeusvarmuuden periaatteiden
mukaisia, silli EKP:n asetus EKP/1998/16 on
kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan
sellaisenaan koko euroalueella. Asetuksesta
seuraa suoria velvoitteita luonnollisille ja
oikeushenkildille, joille EKP voi miiritd seu-
raamuksia, jos ne eivdt tdytd EKP:n tilastointiin
liittyvid raportointivaatimuksia (ks. Euroopan
unionin neuvoston asetus (EY) N:o 2533/98,
artikla 7). Raportointivaatimukset madritellddn
tdman vuoksi selvisti, ja tapauksissa, joissa EKP
voi kdyttdd harkintavaltaa tarkistaessaan tilasto-
tietoja tai toimittaessaan tilastotietojen pakolli-
sen keruun, se noudattaa harkintavallan kay-
tossd selkeitd periaatteita.

Kolmanneksi EKP:n  on pyrittdvd saamaan
raportoinnista tiedonantajille koituva rasite
mahdollisimman pieneksi (ks. Euroopan unio-
nin neuvoston asetus (EY) N:o 2533/98, artikla
3, kohta a). Tilastotietoja, joita kansalliset
keskuspankit  kerddvit  EKP:n
EKP/1998/16 perusteella, kiytetdan sen vuoksi
my&s varantopohjan laskemiseksi EKP:n vahim-
mdisvarantojen soveltamista koskevan, |. joulu-
kuuta 1998 annetun Euroopan keskuspankin
asetuksen (EY) N:o 2818/98 (EKP/1998/15)
mukaisesti.

asetuksen

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 artikloissa mai-
antajien joukko, sen raportointivaatimukset
sekd periaatteet, joiden mukaan EKP ja kansal-
liset keskuspankit yleensd kayttavit valtuuk-
siaan tilastotietojen tarkastamiseksi tai niiden
pakollisen keruun toimittamiseksi. EKP:n ase-
tuksen EKP/1998/16 liitteissi I-IV on tarkat
kuvaukset tilastotiedoista, joita on annettava
EKP:n tilastovaatimusten ja vahimmadisvaatimus-
ten tdyttdmiseksi.

3 Varsinainen tiedonantajien joukko: tilastoinnissa kaytettava

rahalaitosten luettelo

Rahalaitoksia ovat kotimaassa olevat luottolai-
tokset, siten kuin ne on mdidritelty yhteison
lainsdddannossd, ja kaikki muut kotimaassa
olevat rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan
talletuksia ja/tai niiden liheisid vastineita muilta
kuin rahalaitoksilta ja mydntivit luottoja ja/tai
tekevdt arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa
(ainakin taloudellisessa mielessd). EKP laatii
luettelon timin madritelman mukaisista laitok-
sista EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessi |
esitettyjen luokitteluperiaatteiden mukaan ja
ylldpitdd sitd. Toimivalta laatia ja ylldpitdd tdtd
tilastoinnissa kaytettdvdd rahalaitosten luette-
loa on EKP:n johtokunnalla. Varsinaisen tiedon-

antajien joukon muodostavat euroalueella
olevat rahalaitokset.

Kansallisilla keskuspankeilla on oikeus myontda
pienille rahalaitoksille poikkeuksia raportointi-
vaatimuksista.  Konsolidoidussa  kuukausita-
seessa mukana olevien rahalaitosten osuuden
on kuitenkin tédsséakin tapauksessa oltava vihin-
tddn 95 % kunkin euroalueeseen osallistuvan
jasenvaltion kaikkien rahalaitosten yhteenlaske-
tusta taseesta. Ndiden poikkeusten avulla
kansalliset keskuspankit voivat helpottaa pien-
ten rahalaitosten raportointivaatimuksia (ns.
“cutting off the tail”).
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4 Tilastoihin liittyvat raportointivaatimukset

Konsolidoidun taseen laatimiseksi varsinaisen
tiedonantajien joukon on toimitettava tasee-
seen perustuvat tilastotiedot kuukausittain.
Lisdtietoja tarvitaan lisdksi neljinnesvuosittain.
Raportoitavat tilastotiedot on selostettu
tarkemmin EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liit-
teessid |.

Kansalliset keskuspankit kerdavit tilastotiedot
ja madrittelevit niiden toimittamisessa sovellet-
tavat menettelyt. EKP:n asetus EKP/1998/16 ei
estd kansallisia keskuspankkeja kerdamastd
varsinaiselta tiedonantajien joukolta EKP:n
raportointivaatimusten tdyttdmiseksi tarvittavia
tilastotietoja osana laajempaa tilastotiedonke-
ruuta, jonka kansalliset keskuspankit luovat
hoitaakseen omalla vastuullaan olevan tiedon-
keruun Euroopan yhteisén tai kansallisen
lainsddddnnon  tai  vakiintuneen  kaytdnnon
mukaisesti ja joka palvelee muita tilastointitar-
koituksia. Tdmd menettelytapa ei saa kuiten-

kaan estdid EKP:n asetuksessa EKP/1998/16
médriteltyjen tilastovaatimusten tdyttdmistd.
Erityistapauksissa EKP voi kiyttdd tillaisia
muihin  tarkoituksiin kerdttyjd tilastotietoja
omien vaatimustensa tdyttamiseksi.

Jos kansallinen keskuspankki myontdd pienelle
rahalaitokselle edelldi mainitun poikkeuksen
raportointivaatimuksista, laitokseen sovelletaan
suppeampia raportointivaatimuksia (mm. tieto-
jen toimittaminen vain neljinnesvuosittain),
jotka ovat vilttdmdttomida vahimmdisvaran-
tojdrjestelmdd varten ja jotka madritellddn
EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessd |I.
Muita tillaisia pienid rahalaitoksia kuin luotto-
laitoksia koskevat vaatimukset on selostettu
EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessd |l
Pienet rahalaitokset, jotka ovat saaneet poik-
keuksen raportointivaatimuksista, voivat
kuitenkin halutessaan tdyttdd ne tdysimairdi-
sesti.

5 EKP:n vahimmaisvarantoja koskevaan asetukseen perustuva

tilastotietojen kaytto

Jotta tietojen antamisesta aiheutuva rasite saa-
paillekkdisyyksia  tilastotietojen  keruussa,
taseeseen perustuvia tilastotietoja, jotka raha-
laitokset  ilmoittavat ~ EKP:n  asetuksen
EKP/1998/16 mukaisesti, kiytetiin myds
varantopohjan laskemiseksi EKP:n asetuksen
EKP/1998/15 mukaisesti.

Tiedonantajien tulee ilmoittaa tilastoinnissa
tarvittavat tiedot kansallisille keskuspankeilleen
oheisessa taulukossa | esitetylld tavalla.
Taulukko siséltyy EKP:n asetuksen
EKP/1998/16 liitteeseen |. Tiedonantajat kiyt-
tivit taulukossa | tihdelld (*) merkittyji soluja

varantopohjansa laskemisessa (ks. luvun 7
kehikko 11).

Jotta voitaisiin laskea oikein varantopohja,
johon sovelletaan positiivista velvoiteprosent-
tia, tarvitaan yksityiskohtainen erittely yli 2
vuoden mddridaikaisista talletuksista, talletuk-
sista, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta, ja
reposopimuksiin  liittyvistd
veloista, jotka kohdistuvat kotimaan ja muun
euroalueen sektoreihin rahalaitokset”, "varan-
tovelvolliset luottolaitokset, EKP ja kansalliset
keskuspankit” ja “valtio”, sekd sektoriin "ulko-
maat”.

luottolaitosten
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Kuukausittain toimitettavat tiedot

A. Kotimaa B. Muut euroalueen maat C. Ulko-|D. Koh-
Rahalaitokset (5) |Ei-rahalaitokset Rahalaitokset (5) |Ei-rahalaitokset maat distamat-
joista Julkisyhteisot Muut joista Julkisyhteisot Muut tomat
vaatove- (Vatio  |Muut vaatove- (Vatio  [Muut
volliset julkis- volliset julkis-
LLt, yhteisit LLt, yhteisit
EKP+KKPt EKP+KKPt
@ (b) © (d (C] ® © () ® 0} k) (0]

VELAT
8 Liikkeessa olevaraha
9 Talletukset (kaikki valuutat) * * I* | * i I* | §
%  Euro B * | * N |
9.1e Yon yli |* |* |* |* |
9.2e M &ar daikaiset
enintéan vuoden * * * *
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta * * * W
y” 2 vuoden (1) |* * * % [ [+ * * * % *
9.3e Irtisanomisehtoiset
enintén 3kk (2)
yli 3kk
josta: yli 2 vuoden (6) [* [* [
9.4e Repot [* [* [
9x Muut kuin euroalueen valuutat
91 Yonyli
9.2x M &ar daikaiset
enintén vuoden * * [ *
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta * * B *
y” 2 vuoden (1) |* * * % n n B B o 5 [+
9.3x Irtisanomisehtoiset
enintédn 3kk (2)
yli 3kk
josta: yli 2 vuoden (6) [ [* [*
9.4x Repot [* [* [
10 Rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet
11 Liikkeeseen lasketut velkapaperit
1le  Euro
enint&an vuoden

[+ *] *

[+ *[ *
E3

=]

—

1 *] *] *

1 *] *[ *

[ *| *] *
[+ *| *
1 *| *] *

yli 2 vuoden B
11x Muut kuin euroalueen valuutat
enint&n vuoden
yli vuoden muitta enintéén 2 vuotta
yli 2 vuoden B
12 Rahamarkkinapaperit (3)
Euro
Muut kuin euroalueen valuutat
13 Oma pédoma ja varaukset
14 Muut velat

SAAMISET
1 Kassa (kaikki valuutat)
le josta: euro
2 Lainat l l |
2e josta euro
3 Muut arvopaperit kuin osakkeet I
3  Euo I I I
enintéan vuoden
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta
yli 2 vuoden
3x  Muut kuin euroalueen valuutat | | | |
enint&an vuoden
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta
yli 2 vuoden
4 Rahamarkkinapaperit (4)
Euro
Muut kuin euroal ueen valuutat
5 Osakkeet ja osuudet | | |
6 Kiinted omaisuus
7 Muut saamiset

1) Ssaltda hallinnollisesti sdanneltavat talletukset.

2) 9Ssaltéé ei-siirtokel poiset avistatalletukset.

3) Maaritelty rahalaitosten liikkeeseen laskemiksi rahamarkkinapapereiksi.

4) Maéritelty hallussa oleviks rahalaitosten liikkeeseen laskemiksi rahamarkkinapapereiksi. Rahamarkkinapaperit sisdltavat tassa yhteydessa
rahamarkkinarahastojen rahasto-osuudet. Ei-rahalaitosten liikkeeseen laskemat jalkimarkkinakelpoiset instrumentit kuuluvat erd&n ” muut arvopaperit
kuin osakkeet” , vaikka ne olisivat ominaisuuksiltaan samanlaisia kuin rahamarkkinapaperit.

5) Luottolaitokset voivat ilmoittaa velkansa siten, etté ne kohdistuvat ryhméan ” muut rahalaitokset kuin vahimméisvarantovel voitteen alaiset luottolaitokset,
Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit” sen sijaan ettd ne ilmoittaisivat ne kohdistettuina erikseen ryhmiin " rahalaitokset” ja ” vahim-
maisvarantovel voitteen alaiset luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit”, edellyttaen etta tiedot ovat edelleen riittavan tarkkoja
ja efta tdma el vaikuta lihavoituihin eriin.

6) Taman eran ilmoittaminen on toistaiseksi vapaaehtoista.
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Kansallisista tiedonkeruujirjestelmistd riippuen
ja rajoittamatta EKP:n asetuksessa EKP/1998/16
esitettyjen mddritelmien ja rahalaitostaseen
luokitteluperiaatteiden tdydellistd noudattamis-
luottolaitokset
voivat vaihtoehtoisesti ilmoittaa varantopohjan

ta varantovelvoitteen alaiset

laskemiseksi tarvittavat tiedot, lukuun otta-
matta tietoja jdlkimarkkinakelpoisista instru-
menteista, alla olevan taulukon mukaisesti,
edellyttden ettd tdmd ei vaikuta edelld olevassa

taulukossa | lihavoidulla merkittyihin eriin.

Varantopohja (lukuun ottamatta j& kimarkkinakel poisia
instrumentteja) laskettuna seuraavien taulukon 1 sarakkeiden
summana:

@-b)+(©+(d)+(@+ ) —(g) + )+ )+ () + k)

VELAT
(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettynd)

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

josta:
9.2e + 9.2x M &ar daikai set
yli 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x I rtisanomisehtoiset

Vapaaehtoinen ilmoittaminen

yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

Ensimmdisissi ~ EKP:n uuden  asetuksen
EKP/2001/13 mukaisesti toimitettavissa EKP:n
raha- ja pankkitilastointiin liittyvissd tiedoissa
eli tammikuuta 2003 koskevissa kuukausittai-
sissa tiedoissa velkaerd “rahamarkkinapaperit”
yhdistetddn velkaerdin ’lilkkeeseen lasketut
velkapaperit”. Tdmd merkitsee, ettd tammi-
kuun 2003 loppua koskevista kuukausittaisista
tiedoista (maaliskuun 2003 loppua koskevista
neljinnesvuosittaisista tiedoista) alkaen tiedon-
antajien on eriteltivd tdmid velkaerd samojen
maturiteettiluokitusten mukaisesti kuin velka-
paperit ja lisittivd se velkaerdin ’liikkeeseen
lasketut velkapaperit”.

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liite Il sisiltii
vihimmdisvarantojdrjestelman  soveltamiseen
liittyvdt erityis- ja siirtymadsdadnnokset seka
sdanndkset luottolaitoksia koskevista sulautu-
misista.

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessi Il on
erityisesti pienid
koskevasta tiedonkeruusta. Pienten
tosten on toimitettava vahintddn neljannesvuo-
sittaiset laskemiseksi
oheisen taulukon la mukaisesti. Luottolaitos-

saannoksii luottolaitoksia

luottolai-
tiedot varantopohjan

ten on varmistettava, ettd taulukon la mukai-
sesti toimitetut tiedot vastaavat tdysin taulukon
| mddritelmid ja luokituksia. Pienten laitosten
varantopohjatiedot kolmea (kuukauden pituis-
ta) pitoajanjaksoa varten perustuvat vuosi-
neljanneksen lopun tietoihin, jotka kansalliset
keskuspankit keradvit viimeistddn 28. pankki-
pdivand kunkin vuosineljanneksen paittymi-
sestd.

Liitteessd on myds sddntojd tietojen antami-
sesta konsolidoidusti. Saatuaan luvan Euroopan
keskuspankilta  vihimmdisvarantojirjestelméan
alaiset luottolaitokset voivat antaa tilastotie-
tonsa konsolidoidusti niin, ettd ne koskevat
ryhmidid luottolaitoksia, jotka ovat vdhimmais-
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Tiedot, jotka pienten luottolaitosten on to
vahimmaisvar antojarjestelmaa varten

imitettava neljannesvuosittain

Varantopohja |l askettuna seuraavien taulukon 1 sarakkeiden
summana:

@-b)+ @)+ (d+ )+ ) —(@)+H)+@{)+()+ K

TALLETUSVELAT
(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettyna)

V apaaehtoinen tietojen antaminen

9 TALLETUKSET YHTEENSA
9.1e+ 9.1x
9.2e +9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x
josta:
9.2e + 9.2x M &ér daikaiset
yli 2 vuotta
josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset
yli 2 vuotta
josta:
9.4e + 9.4x Repot

Liikkeessd olevat, taulukon 1 sarake (1)

(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettyna)

JALKIMARKKINAKELPOISET VELKAINSTRUMENTIT

11 LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
1le+ 11x maturiteetti
enintaén 2 vuotta

11 LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x maturiteetti

yli 2 vuotta

12 RAHAMARKKINAPAPERIT

varantovelvollisia samalla kansallisella alueella
edellyttden, ettd kaikki asianomaiset laitokset
ovat ilmoittaneet luopuvansa minkainlaisista
varantovelvoitteesta  tehtdvistd  konttdsum-
mavahennyksistd. Konttasummavihennys jaa
kuitenkin koko ryhmin eduksi. Kaikki asian-
omaiset laitokset luetellaan erikseen EKP:n

rahalaitosten luettelossa.

Liitteessd on my6s sddannoksid luottolaitoksia
koskevista sulautumisista. Tassa liitteessd kasit-

teilld ”sulautuminen”, “sulautuvat laitokset” ja
“vastaanottava laitos” on EKP:n asetuksessa
EKP/1998/15 miiritelty merkitys. Pitoajanjak-
solle, jolloin tulee voimaan,
vastaanottavan laitoksen varantovelvoite laske-
taan ja se on tdytettivd EKP:n asetuksen
EKP/1998/15 artiklan 13 mukaisesti. Seuraavia
pitoajanjaksoja varten vastaanottavan laitoksen
lasketaan tarvittaessa eri-
tyissadntojen mukaisesti ilmoitetun varanto-
pohjan ja tilastotietojen perusteella (ks. EKP:n

sulautuminen

varantovelvoitteet
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asetuksen EKP/1998/16 liitteen Il lisdyksessd
oleva taulukko). Muussa tapauksessa tilastotie-
tojen ilmoittamisessa ja varantovelvoitteiden
laskemisessa sovelletaan EKP:n asetuksen
EKP/1998/15 artiklan 3 mukaisia normaaleja
sddntojd.  Asianomainen kansallinen  keskus-
pankki voi my&s antaa vastaanottavalle laitok-
selle luvan tayttdd tilastoihin liittyvdn tiedonan-
tovelvollisuutensa  viliaikaisin ~ menettelyin.
Poikkeus normaalista tiedonantomenettelysta
on rajoitettava mahdollisimman lyhyeksi ajaksi,
eikd se voi kestdd kuutta kuukautta kauempaa
siitd, kun sulautuminen tuli voimaan. Tdma

poikkeus ei rajoita vastaanottavan laitoksen
velvollisuutta tdyttdd tiedonantovelvoitteensa
EKP:n asetuksen EKP/1998/16 mukaisesti eiki
tarvittaessa sen velvollisuutta vastata sulautu-
vien laitosten tiedonantovelvollisuudesta. Kun
aikomus sulautua on tullut julkiseksi ja hyvissd
ajoin ennen kuin sulautuminen tulee voimaan,
vastaanottavan laitoksen on ilmoitettava asian-
omaiselle kansalliselle keskuspankille menette-
lyistd, joiden mukaisesti se aikoo tdyttdd varanto-
velvoitteen madrdytymiseen liittyvit tiedonanto-
velvollisuutensa.

6 Tilastotietojen tarkastus ja pakollinen keruu

EKP sekd kansalliset keskuspankit kayttavat
yleensd valtuuksiaan tarkistaa tilastotietoja ja
toimittaa niiden pakollinen keruu silloin, kun
tietojen toimittamisen, tarkkuuden, kisitteelli-

sen vastaavuuden ja tietojen korjaamisen
vahimmdisvaatimuksia ei ole noudatettu. Nama
vahimmdisvaatimukset on selostettu EKP:n
asetuksen EKP/1998/16 liitteessi IV.

7  Jasenvaltiot, jotka eivit osallistu euroalueeseen

Koska EKPJ:n perussddnnén artiklan  34.1
mukaisesta asetuksesta ei johdu mitdin oikeuk-
sia tai velvoitteita jdsenvaltioille, joita koskee
poikkeus (EKPJ:n perussddnnén artikla 43.1),
tai Tanskalle (erdistd Tanskaa koskevista maa-
rdyksistd tehdyn poytikirjan artikla 2), eikd sitd
sovelleta Isoon-Britanniaan (erdistd Ison-Britan-
nian ja Pohjois-Irlannin yhdistyneeseen kunin-
gaskuntaan liittyvistd maidrayksistd tehdyn poytd-
kirjan artikla 8), EKP:n asetusta EKP/1998/16
sovelletaan vain euroalueeseen osallistuviin jdsen-
valtioihin.

Tastd huolimatta kaikissa EU:n jdsenvaltioissa
sovelletaan EKPJ:n perussdannén artiklaa 5, jo-
ka koskee EKP:n ja kansallisten keskuspankkien
toimivaltaa tilastoinnin alalla, sekd Euroopan

unionin neuvoston asetusta (EY) N:o 2533/98.
Tamd sekd perustamissopimuksen artikla 10
(entinen artikla 5) tarkoittavat myos sitd, ettd
niiden jdsenvaltioiden, jotka eivit osallistu
euroalueeseen, on suunniteltava ja toimeen-
pantava kansallisella tasolla kaikki asianmukai-
siksi katsomansa toimenpiteet EKP:n tilasto-
vaatimusten edellyttimin tiedonkeruun jarjes-
tamiseksi ja saatava tilastointiin liittyvdt valmis-
telunsa ajoissa valmiiksi tullakseen euroalueen
jaseniksi. Tdmd velvoite on tuotu selvisti esiin
Euroopan unionin neuvoston asetuksen (EY)
N:o 2533/98 artiklassa 4 ja perustelukappa-
leessa 17. Selvyyden vuoksi tdimd erityisvaati-
mus on toistettu EKP:n asetuksen EKP/1998/16
perustelukappaleissa.
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Liite 6

Vastapuolivelvoitteiden laiminlyonteihin sovellettavat menettelyt ja

seuraamukset
| Taloudelliset sanktiot

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja', kahden-
vilisid kauppoja?, vakuuksien kiyttéi® tai pank-
kipdivan lopetusta koskevia sddntojd tai mak-
suvalmiusluoton  saantiehtoja*, eurojirjestel-

seuraavasti:

I) Jos huutokauppoja, kahdenvilisia kauppoja
tai vakuuksien kayttod koskevien sddntojen
rikkomus on ensimmiinen tai toinen edel-
tdneen |2 kuukauden aikana, madritddn ta-
loudellisena sanktiona vastapuolen makset-
tavaksi ylimddrdinen korko, joka on maksu-
valmiusluoton korko lisdttynd 2,5 prosent-
tiyksikolld.

® Huutokauppoja ja kahdenvilisid kauppoja
koskevien sddntojen rikkomiseen sovel-
lettava ylimdardinen korko lasketaan siitd
madristd vakuuksia tai rahaa, jonka vasta-
puoli on jittdnyt toimittamatta, ja kerro-
taan kertoimella 7/360.

® Vakuuksien kayttéd koskevien sdidntdjen

2 Muut seuraamukset

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja, kahden-
vilisid kauppoja ja vakuuksien kiyttdd koskevia
sddntojd, eurojdrjestelma sulkee sen pois raha-
poliittisista operaatioista seuraavasti:

a. Huutokauppoja ja kahdenvdlisia kauppoja
koskevien sddntojen rikkomisesta seuraava
poissulkeminen

Jos rikkomus on kolmas samantyyppinen
edeltineen 12 kuukauden aikana, eurojirjestel-
md sulkee vastapuolen madriajaksi pois samoin
menettelyin toteutettavista samantyyppisistd
taloudellisena sanktiona vastapuolen suoritetta-
vaksi kohdassa | mainittujen sddntojen mukaan

5 Kun

ko lasketaan siitd mddrdstd vakuudeksi
kelpaamattomia arvopapereita (tai arvo-
papereita, joita vastapuoli ei saa kdyttad
vakuutena), jotka vastapuoli on joko 1)
toimittanut kansalliselle keskuspankille tai
EKP:lle tai 2) joita se ei ole poistanut 20
tyopdivan kuluttua siitd, kun sen vakuus-
kelpoisista arvopapereista tuli vakuudeksi
kelpaamattomia, tai siitd, kun se ei enad
saanut kdyttdd niitd vakuutena. Korko
kerrotaan kertoimella 1/360.

2) Pankkipdivin lopetukseen liittyvien sdanto-
jen tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen
rikkomiseen sovelletaan taloudellisena sank-
tiona ensimmdisen rikkomuksen yhteydessi
5 prosenttiyksikon
korkoa. Jos rikkomus on toinen edeltineen
12 kuukauden aikana, vastapuolen maksetta-
vaksi mairitdin ylimairdinen korko lisittynd
2,5 prosenttiyksikolld. Tdtd seuraavista rik-
komuksista korkoa lisdtddn aina 2,5 prosent-
tiyksikkod  kustakin.  Ylimddrdinen korko
lasketaan siitd madrdstd, joka ei ole maksu-
valmiusluoton saamisehtojen mukainen.®

suuruista ylimdardistd

I Jos vastapuoli ei pysty siirtdmddn riittdvdad mddrdd vakuuksia
sille  likviditeettid lisddvdssd operaatiossa  jaetun mddrdn
katteeksi tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvdsti rahaa
suorittaakseen  sen osuudeksi likviditeettid  vdhentdvdssd
operaatiossa tulleen madrdn.

2 Jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riittdvdd madrdd vakuuus-
kelpoisia arvopapereita tai rahaa kattaakseen kahdenvilisessa
kaupassa sovitun madrdn.

3 Jos vastapuoli kdyttdd maksamattoman luottonsa vakuutena

arvopapereita, jotka eivdt ole vakuuskelpoisia tai joista on tullut
vakuudeksi kelpaamattomia (tai joita vastapuoli ei saa kdyttdd
vakuutena).
4 Jos vastapuoli, jonka selvitystililld on pdivin pddttyessd miinus-
saldo, ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.
kyseessd ovat  sddntorikkomukset, jotka  koskevat
pelkdstddn pdivénsisdisen luoton vakuuksiksi kelpaavia arvopa-
pereita, taloudellisista saktioista maddrdtddn TARGET-jdrjes-
telmdn sddntelyn puitteissa. Kyseiset rikkomukset eivdt kuulu
ndiden suuntaviivojen piiriin.
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lasketun ylimdardisen koron. Poissulkemista
sovelletaan seuraavasti:

I) Jos kolmannen rikkomuksen ollessa kysees-
sd vakuus tai rahamé@iri, jonka vastapuoli on
jattanyt toimittamatta, on enintdan 40 % toi-
mitettavien vakuuksien tai rahan kokonais-
mddrdstd, vastapuoli suljetaan pois operaa-
tioista yhden kuukauden ajaksi.

2) Jos vakuus tai rahamiird, jonka vastapuoli
on jattianyt toimittamatta kolmannen rikko-
muksen ollessa kyseessd, on yli 40 % mutta
enintddn 80 % toimitettavien vakuuksien tai
rahan kokonaismdiristd, vastapuoli suljetaan
pois operaatioista kahden kuukauden ajaksi.

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

Jos rikkomuksia on edeltineen 12 kuukauden
aikana ollut nelji tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista tdmidn estimidttd alakohdan c)
soveltamista.

b. Vakuuksien kdyttod koskevien sddntojen
rikkomisesta seuraava poissulkeminen

Jos rikkomus on kolmas edeltineen 12 kuu-
kauden aikana, eurojirjestelmd sulkee vasta-

puolen pois seuraavasta avomarkkinaoperaatios-
ta. Lisdksi se maddrdd vastapuolen suori-
tettavaksi kohdassa | mainittujen sddntojen
mukaan lasketun yliméirdisen koron.

Jos rikkomuksia on edeltineen 12 kuukauden
aikana ollut nelja tai useampia, niihin sovelle-
taan edelld mainittuja taloudellisia sanktioita ja
poissulkemista tdmdn estimdttd alakohdan c)
soveltamista.

C Poikkeustapauksissa sovellettava
mddrdaikainen poissulkeminen kaikista
tulevista rahapoliittisista operaatioista

Poikkeustapauksissa, joissa velvoitteiden laimin-
lyonnit  ovat erityisesti kyseessd olevat
rahamddrit tai laiminlyontien toistuvuus tai
kesto huomioon ottaen vakavia, vastapuoli
voidaan paitsi madridtd suorittamaan kohdassa
| mainittujen sddntdjen mukaan laskettu talou-
dellinen sanktio, lisaksi my&s sulkea kolmen
kuukauden ajaksi pois kaikkista tulevista raha-
poliittisista operaatioista.

d Muissa jdsenvaltioissa sijaitsevat laitokset

Eurojdrjestelmd voi pdittad, koskeeko sdantoja
rikkoneeseen vastapuoleen sovellettava pois-
sulkeminen my6s laitoksen muissa jdsenval-
tioissa sijaitsevia sivukonttoreita.
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