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JOHDANTO

Téssé asiakirjassa esitelldén toimintakehikko,
jonka eurojérjestelméd* on valinnut euroalueella
harjoitettavaa yhteistd rahapolitiikkaa varten.
Asiakirja on osa eurojérjestelmén rahapolitiikan
vilineisiin ja menettelyihin liittyvaa sdédntelya ja
tarkoitettu eurojarjestelmén rahapolitiikan véli-
neitd ja menettelyja koskevaksi yleisasiakirjaksi.
Sen péddtarkoituksena on antaa vastapuolille
niiden tarvitsemat tiedot eurojirjestelmén raha-
poliittisesta vélineistosta.

Yleisasiakirja ei itsessdén luo vastapuolille
oikeuksia eikd aseta niille velvoitteita.
Eurojérjestelmén ja sen vastapuolten vélinen
oikeussuhde on perustettu asianmukaisilla
sopimuksilla tai sddnndilla.

Asiakirja on jaettu seitsemédn lukuun. Luvussa 1
luodaan yleiskatsaus eurojarjestelmén rahapoliit-
tiseen vélineistoon. Luvussa 2 tdsmennetidin
eurojirjestelméin rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten kelpoisuusvaati-
mukset. Luvussa 3 selostetaan avomarkkina-
operaatioita ja luvussa 4 esitellddn vastapuolten
kaytettidvissd oleva maksuvalmiusjirjestelma.
Luvussa 5 esitetdéin rahapoliittisten operaatioiden
toteuttamismenettelyt. Luvussa 6 mairitelldén
rahapoliittisten operaatioiden vakuutena olevien
omaisuuserien kelpoisuusvaatimukset. Luvussa 7
esitellddn eurojdrjestelmén vahimmaéisvaranto-
jarjestelma.

Liitteissd on esimerkkejd rahapoliittisista
operaatioista, sanasto, eurojérjestelmén valuut-
tainterventioiden vastapuolten valintaperusteet,
Euroopan keskuspankin raha- ja pankkitilas-
toihin liittyvdn tiedonkeruun esittely, luettelo
eurojdrjestelmidn www-sivustoista ja kuvaus
niistd menettelyistd ja seuraamuksista, joita
sovelletaan vastapuolen laiminly6tyéd velvoit-
teensa, sekd uudet oikeudelliset vaatimukset,
joilla varmistetaan, ettd vakuutena kaytettavit
lainasaamiset todella saadaan vakuudeksi.

Euroopan keskuspankin neuvosto on paittanyt kayttaa kasitettd
“eurojirjestelmd” siitd kokoonpanosta, jossa Euroopan keskus-
pankkijarjestelma suorittaa perustehtavénséa. Eurojarjestelman
muodostavat siis Euroopan keskuspankki ja niiden jasenvaltioiden
kansalliset keskuspankit, jotka ovat ottaneet yhteisen rahan kayt-
t66n Euroopan yhteisén perustamissopimuksen mukaisesti.
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KATSAUS RAHAPOLIITTISEEN VALINEISTOON

I.I EUROOPAN KESKUSPANKKIJARJESTELMA

Euroopan keskuspankkijirjestelmén (EKPJ)
muodostavat Euroopan keskuspankki (EKP) ja
Euroopan unionin (EU) jésenvaltioiden kansal-
liset keskuspankit.! EKPJ toimii Euroopan
yhteison perustamissopimuksen (jdljempand
”perustamissopimus”) sekd Euroopan keskus-
pankkijérjestelmén ja Euroopan keskuspankin
perussddnnon (jaljempand "EKPJ:n perus-
sdiantd”) mukaisesti. EKPJ:td johtavat EKP:n
péatoksentekoelimet. EKP:n neuvosto méérit-
telee rahapolitiikan, ja johtokunta toteuttaa sita
neuvoston pditdsten ja ohjeiden mukaisesti.
Siltd osin kuin on mahdollista ja tarkoituksen-
mukaista, ja jos toiminnan tehokkuuden varmis-
taminen sitd edellyttdd, EKP kayttad kansallisia
keskuspankkeja? eurojarjestelmén tehtdviin
kuuluvien operaatioiden toteuttamiseen. Jos
rahapolitiikan toteuttaminen niin vaatii, euro-
jérjestelmadn kuuluvat kansalliset keskuspankit
voivat toimittaa EKP:lle ja toisilleen eurojérjes-
telmdn operaatioihin osallistuvia vastapuolia
koskevia tietoja, kuten operatiivisia tietoja.’
Eurojérjestelmén rahapoliittiset operaatiot
toteutetaan yhdenmukaisin ehdoin kaikissa
jésenvaltioissa.*

1.2 EUROJARJESTELMAN TAVOITTEET

Perustamissopimuksen artiklassa 105 méari-
telty eurojérjestelmin ensisijainen tavoite on
pitdd ylld hintatason vakautta. Ensisijaisesta
hintavakauden tavoitteesta tinkimétta eurojér-
jestelméan on tuettava Euroopan yhteison yleista
talouspolitiikkaa. Pyrkiessddn tavoitteisiinsa
eurojérjestelmén on voimavarojen tehokasta
kohdentamista suosien noudatettava vapaaseen
kilpailuun perustuvan avoimen markkinatalouden
periaatetta.

1.3 EUROJARJESTELMAN RAHAPOLITIIKAN
VALINEET

Tavoitteidensa saavuttamista varten eurojér-
jestelmilld on kaytettdvissddn joukko raha-
politiikan vilineitd. Eurojarjestelmi suorittaa
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avomarkkinaoperaatioita, tarjoaa vastapuolten
kdyttoon maksuvalmiusjérjestelmén ja vaatii
luottolaitoksia pitdiméén vihimmaéisvarantoja
eurojérjestelmaissa olevilla tileilla.

1.3.1 AVOMARKKINAOPERAATIOT
Avomarkkinaoperaatioilla on tirkei sija euro-
jarjestelmin rahapolitiikassa. Niilld saddel-
laén korkoja, hallitaan markkinoiden likvidi-
teettid ja viestitddn rahapolitiikan virityksesta.
Eurojérjestelmén kiytettdvissd on viisi eri
vilinettd, joilla se voi toteuttaa avomark-
kinaoperaatioita. Tarkein viline ovat kddn-
teisoperaatiot (jotka perustuvat takaisin-
ostosopimuksiin tai vakuudellisiin lainoihin).
Eurojérjestelma voi myds tehdd suoria kaup-
poja, laskea liikkeeseen velkasitoumuksia,
tehdd valuuttaswapeja ja kerditd mddrdaikais-
talletuksia. Avomarkkinaoperaatiot kdynnistda
EKP, joka my0s péittaa, mitd vilinettd kiyte-
tdan ja milld ehdoilla operaatiot toteutetaan.
Operaatiot voidaan toteuttaa vakiohuutokaup-
poina, pikahuutokauppoina tai kahdenvélisina
kauppoina.’ Tarkoituksensa, sddnnollisyytensi
ja menettelyjensd mukaan eurojirjestelmin
avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljdin
ryhmaéin seuraavasti (ks. myds taulukko 1):

1 On huomattava, ettd niiden jasenvaltioiden kansallisilla keskus-
pankeilla, jotka eivét ole ottaneet kdyttoon yhteistd rahaa Euroopan
yhteison perustamissopimuksen (”perustamissopimus”) mukai-
sesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapoliittinen toimivalta,
eivitkd ne siis osallistu yhteisen rahapolitiikan harjoittamiseen.

2 Tissd asiakirjassa “kansallisilla keskuspankeilla” tarkoitetaan
niiden jasenvaltioiden kansallisia keskuspankkeja, jotka ovat otta-
neet kdyttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.

3 Tillaiset tiedot kuuluvat salassapitovelvollisuuden piiriin EKPJ:n
perussddnnodn artiklan 38 mukaisesti.

4 Tissd asiakirjassa “jdsenvaltiolla” tarkoitetaan jédsenvaltiota,
joka on ottanut kdyttdon yhteisen rahan perustamissopimuksen
mukaisesti.

5 Eurojérjestelmidn avomarkkinaoperaatioiden eri toteuttamisme-
nettelyjd, ts. vakiohuutokauppoja, pikahuutokauppoja ja kahden-
vilisid kauppoja, selostetaan luvussa 5. Vakiohuutokaupoissa
kaupan tulos ilmoitetaan viimeistddn 24 tunnin kuluttua siité,
kun huutokaupasta ilmoitettiin. Kaikki vastapuolet, jotka téyt-
tavit kohdassa 2.1 esitetyt yleiset kelpoisuusehdot, voivat
osallistua  vakiohuutokauppoihin. Pikahuutokaupat toteute-
taan yleensd puolentoista tunnin kuluessa. Eurojirjestelma voi
rajoittaa pikahuutokauppoihin osallistuvien vastapuolten méaéraa.
Kahdenvalisilld kaupoilla tarkoitetaan menettelyjé, joissa euro-
jérjestelma suorittaa transaktion yhden tai useamman vastapuolen
kanssa ilman huutokauppoja. Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat
myds porssin tai vilittdjien vilitykselld tehtdvét kaupat.



Perusrahoitusoperaatiot ovat sdanndl-
lisid, likviditeettid lisddvid kddnteisope-
raatioita, jotka tehdddn viikoittain ja joissa
sovellettava maturiteetti on yleensd yksi
viikko. Kansalliset keskuspankit toteut-
tavat ndma operaatiot vakiohuutokauppoina.
Perusrahoitusoperaatioilla on keskeinen
asema eurojarjestelmin avomarkkinaoperaa-
tioiden tavoitteiden tayttdmisessé.

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat likvi-
diteettid lisddvid kédnteisoperaatioita, jotka
tehddén kuukausittain ja joissa sovellettava
maturiteetti on yleensd kolme kuukautta.
Naéiden operaatioiden tarkoituksena on liséta
vastapuolten pitempiaikaista maksuvalmiutta,
ja kansalliset keskuspankit toteuttavat ne
vakiohuutokauppoina. Niilld operaatioilla
eurojarjestelma ei yleensd pyri antamaan
signaaleja markkinoille, minkd vuoksi silld
on niissd yleensd hinnanottajan rooli.

Hienosdidtooperaatioita toteutetaan tarpeen
mukaan markkinoiden likviditeetin hallit-
semiseksi ja korkojen sdédtelemiseksi. Niitd
kdytetddn erityisesti markkinoiden likvi-
diteetin odottamattomista vaihteluista
johtuvien korkovaikutusten tasaamiseksi.
Hienosédédtdoperaatioita voidaan toteuttaa
vihimmadisvarantojen pitoajanjakson viimei-
send pdiviand viimeisimmén perusrahoitus-
operaation jilkeen mahdollisesti kertyneen
likviditeettiyli- tai alijddmén torjumiseksi.
Hienoséétdoperaatiot toteutetaan pddasiassa
kéanteisoperaatioina, mutta niitd voidaan tehda
myos valuuttaswapeina tai keradmalld maara-
aikaistalletuksia. Hienosédétdoperaatioiden
toteuttamisessa kdytettdvit vélineet ja menet-
telyt mukautetaan kulloiseenkin kaupanteko-
tapaan ja niihin erityistavoitteisiin, joihin
operaatioilla pyritddn. Kansalliset keskus-
pankit toteuttavat hienosddtdoperaatiot
yleensd joko pikahuutokauppoina tai kahden-
vélisind kauppoina. EKP:n neuvosto voi
paattad, toteuttaako EKP itse kahdenvilisid
hienosaitdoperaatioita poikkeustilanteissa.

Liséksi eurojérjestelmé voi toteuttaa raken-
teellisia operaatioita laskemalla liikkeeseen

velkasitoumuksia sekd tekeméilld kédéan-
teisoperaatioita ja suoria kauppoja. Nailla
operaatioilla EKP pyrkii vaikuttamaan
eurojirjestelmin rakenteelliseen asemaan
rahoitussektoriin ndhden (sdédnndllisin
tai epdsdannéllisin véliajoin). Kansalliset
keskuspankit toteuttavat kaénteisoperaatiot
ja velkasitoumusten litkkeeseenlaskun vakio-
huutokauppoina. Suorat kaupat tehddan
kahdenvilisind kauppoina.

1.3.2 MAKSUVALMIUS)ARJESTELMA

Maksuvalmiusjérjestelmén avulla pyritdan lisaa-
médn tai vihentdmadn yon yli -likviditeettid,
viestimdédn rahapolitiikan virityksesta ja hillit-
semddn yon yli -markkinakorkojen liikkeita.
Hyviaksytyt vastapuolet, jotka tayttdvit tietyt
eurojarjestelman operaatioihin osallistumisen
edellytykset, voivat omasta aloitteestaan kayttda
maksuvalmiusjérjestelmad kahdella tavalla
(ks. myos taulukko 1):

*  Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta
yon yli -likviditeettid hyvéksyttyjd vakuuksia
vastaan. Yleensd maksuvalmiusluottoihin ei
sovelleta luottolimiittejd eikd muita myon-
tdmisrajoituksia kuin riittdvien vakuuksien
vaatimusta. Maksuvalmiusluoton korko
muodostaa normaalioloissa yon yli -mark-
kinakoron ylérajan.

» Talletusmahdollisuutta kdyttden vastapuolet
voivat tehdé kansallisiin keskuspankkeihin
yon yli -talletuksia. Yleensd ei sovelleta
talletuskattoa tai muita nédiden talletusten
kayttod koskevia rajoituksia. Talletuksen
korko muodostaa normaalioloissa yon yli
-markkinakoron alarajan.

Maksuvalmiusjérjestelmdd hoidetaan hajaute-
tusti kansallisissa keskuspankeissa.

1.3.3 VAHIMMAISVARANNOT

Eurojérjestelmidn vihimmaisvarantojérjes-
telmdd sovelletaan euroalueen luottolaitok-
siin, ja sen tarkoituksena on ensisijaisesti
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Rahapoliittiset
operaatiot

Toimenpidetyypit
Likviditeettii lisadvit

AvomarkKkinaoperaatiot

Likviditeettia vihentaviit

Maturiteetti Toteuttamis- Menettely

tiheys

Perusrahoitus- Kéadnteisoperaatiot - Yksi viikko Viikoittain Vakiohuutokaupat
operaatiot
Pitempiaikaiset Kaéanteisoperaatiot - 3 kuukautta Kuukausittain ~ Vakiohuutokaupat
rahoitusoperaatiot
Hienosito- Kainteisoperaatiot Kainteisoperaatiot Ei vakio Satunnaisesti Pikahuutokaupat
operaatiot Valuuttaswapit Maéiraaikaistalletusten Kahdenviliset
keradminen kaupat
Valuuttaswapit
Rakenteelliset Kéianteisoperaatiot Velkasitoumusten liikkee-  Vakio / Ei vakio  Sddnnollisesti  Vakiohuutokaupat
operaatiot seenlasku ja satunnaisesti
Suorat ostot Suorat myynnit - Satunnaisesti Kahdenviliset
kaupat
Maksuvalmiusjirjestelma
Maksuvalmiusluotto  Kéénteisoperaatiot - Yon yli Kaytettdvissd vastapuolten
harkinnan mukaan
Talletusmahdollisuus - Talletukset Yon yli Kéytettdvissd vastapuolten

harkinnan mukaan

tasata rahamarkkinakorkoja sekd luoda (tai
lisdtd) rakenteellisen keskuspankkirahoituksen
tarvetta. Kunkin luottolaitoksen varantovelvoite
méidrdytyy sen tasetietojen perusteella. Jotta
korkojen tasaamisen tavoite saavutettaisiin,
eurojérjestelmin vihimmaisvarantojérjestelma
sallii keskiarvoistamisen. Varantovelvoitteen
tdyttyminen maéritetdén sen mukaan, miké on
laitosten keskiméérdinen péivittdinen varan-
totalletus pitoajanjakson aikana. Laitosten
vahimmaisvarannoille maksetaan korkoa, joka
on sama kuin eurojérjestelmén perusrahoitus-
operaatioiden korko.

1.4 VASTAPUOLET

Eurojirjestelmén rahapoliittinen vélineistd on
muodostettu sitd silmilld pitden, ettd osallistu-
misoikeus on laajalla joukolla erilaisia vasta-
puolia. Laitokset, jotka EKPJ:n perussdannon
artiklan 19.1 mukaan ovat vihimmaéisvaran-
tovelvollisia, ovat oikeutettuja maksuval-
miusjarjestelmén kiyttdon ja voivat osallistua
vakiohuutokauppoina toteutettaviin avomark-
kinaoperaatioihin sekd suoriin kauppoihin.
Eurojérjestelma voi rajoittaa hienosddtdope-
raatioihin osallistuvien vastapuolten méaria.
Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa vastapuo-
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lina kdytetddn valuuttamarkkinoiden aktiivisia
toimijoita. Ndiden operaatioiden vastapuolina
on ainoastaan euroalueella sijaitsevia euro-
jarjestelmén valuuttainterventioihin valittuja
laitoksia.

1.5 VAKUUTENA OLEVAT OMAISUUSERAT

EKPJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaan
kaiken eurojérjestelméan luotonannon (eli likvidi-
teettid lisddvien rahapoliittisten operaatioiden ja
paivénsisdisten luottojen) on perustuttava riit-
tdviin vakuuksiin. Eurojérjestelma hyvéksyy
operaatioidensa vakuudeksi laajan joukon eri-
laisia omaisuuserid. Eurojérjestelmé on luonut
yhteisen vakuuskéytdnnon (yhden vakuuslistan
eli yhteislistan) kaikkia eurojéarjestelmén luotto-
operaatioita varten. Yhteinen vakuuskéytantd
korvasi 1.1.2007 kahden vakuuslistan jérjes-
telmén, joka oli ollut kdytdssd talous- ja raha-
liiton kolmannen vaiheen alusta ldhtien. Uudelle
yhteislistalle otetaan jalkimarkkinakelpoisia ja
ei-jdlkimarkkinakelpoisia omaisuuserii, jotka
tayttavit eurojarjestelmin mairittelemait, koko
euroalueen kattavat yhdenmukaiset kelpoisuus-
vaatimukset. Jalkimarkkinakelpoiset ja ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserit kelpaavat
yhtéldisesti kaikkiin eurojérjestelman rahapoliit-



tisiin operaatioihin, joskaan eurojarjestelma ei
kaytd ei-jalkimarkkinakelpoisia omaisuuserid
suorissa kaupoissa. Kaikkia toisessa jédsenval-
tiossa olevia vakuuskelpoisia omaisuuserid
voidaan kayttdd vakuutena kirjeenvaihtajakes-
kuspankkimallin kautta. Jalkimarkkinakelpoisia
omaisuuserid voidaan lisdksi kdyttdd vakuutena
EU-maiden arvopaperikaupan selvitysjérjestel-
mien vélisten hyvéksyttyjen linkkien vélitykselld.

1.6 RAHAPOLIITTISEN VALINEISTON MUUTOKSET

EKP:n neuvosto voi milloin tahansa muuttaa
niitd vélineitd, ehtoja, vaatimuksia ja menet-
telyjé, joilla eurojirjestelmin rahapoliittisia
operaatioita toteutetaan.
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HYVAKSYTTAVAT VASTAPUOLET

2.1 YLEISET KELPOISUUSVAATIMUKSET

Eurojirjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten on tdytettdva tietyt
kelpoisuusvaatimukset.! Ndméd vaatimukset
on maédritelty sitd silmdlld pitden, ettd laajalla
joukolla laitoksia olisi mahdollisuus osallistua
eurojérjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin,
ettd lisattdisiin koko euroalueen laitosten yhden-
vertaista kohtelua ja varmistettaisiin, ettd vasta-
puolet tiyttavit tietyt toiminta- ja vakavaraisuus-
vaatimukset:

* Vastapuoliksi hyvéksytddn vain EKPJ:n
perussdannén artiklan 19.1 mukaiseen euro-
jérjestelmén vahimmaisvarantojérjestelméédn
kuuluvat laitokset. Laitoksia, jotka on vapau-
tettu eurojérjestelman vahimmaisvarantojérjes-
telmén mukaisista velvoitteista (ks. kohta 7.2),
ei hyviksytd vastapuoliksi eurojérjestelman
maksuvalmiusjérjestelméén ja avomarkkina-
operaatioihin.

* Vastapuolten on oltava vakavaraisia. EU:n/
ETAn kansallisten viranomaisten harjoit-
taman yhdenmukaistetun valvonnan on
ulotuttava niihin ainakin jossakin muodossa.
Vastapuoliksi voidaan kuitenkin hyviksyéa
myos kansallisten viranomaisten vastaavan-
tasoisessa yhdenmukaistamattomassa valvon-
nassa olevia vakavaraisia laitoksia. Tdllaisia
laitoksia ovat esimerkiksi sellaisten laitosten
euroalueelle sijoittautuneet sivukonttorit,
joiden hallinnollinen péitoimipaikka on
Euroopan talousalueen (ETA) ulkopuolella.

» Jotta eurojirjestelmin rahapoliittiset operaa-
tiot voidaan toteuttaa tehokkaasti, vasta-
puolten on tiytettdva asianomaisen kansallisen
keskuspankin (tai EKP:n) soveltamissa sopi-
muksissa tai sddnndissd méadratyt toiminta-
vaatimukset.

Nama yleiset kelpoisuusvaatimukset ovat yhden-
mukaiset koko euroalueella. Yleiset kelpoisuus-
vaatimukset téyttdvat laitokset voivat

» kiyttdd eurojirjestelmén maksuvalmiusjar-
jestelmai ja
EKP
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+ osallistua vakiohuutokauppoina toteutettaviin
eurojérjestelmén avomarkkinaoperaatioihin.

Laitos voi osallistua eurojérjestelmén maksu-
valmiusjarjestelméén ja vakiohuutokauppoina
toteutettaviin avomarkkinaoperaatioihin vain
sijoittautumisjésenvaltionsa kansallisen keskus-
pankin vilitykselld. Jos laitos on sijoittautunut
(hallinnollisen paatoimipaikan tai sivukont-
toreiden kautta) useampaan kuin yhteen jésen-
valtioon, kukin toimipaikka voi osallistua néihin
operaatioihin sijaintijdsenvaltionsa kansallisen
keskuspankin kautta, vaikka laitoksen huuto-
kauppatarjoukset voikin tehda kussakin jasenval-
tiossa vain yksi toimipaikka (joko hallinnollinen
paatoimipaikka tai nimetty sivukonttori).

2.2 PIKAHUUTOKAUPPOJEN JA KAHDENVALISTEN
OPERAATIOIDEN VASTAPUOLTEN VALINTA

Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennakolta.

Rahapoliittisiin valuuttaswapeihin osallistuvien
vastapuolten on pystyttdvé toteuttamaan isoja
valuuttaoperaatioita tehokkaasti kaikissa mark-
kinaoloissa. Valuuttaswapien vastapuolten joukko
vastaa eurojérjestelmin valuuttainterventioihin
valittujen euroalueella sijaitsevien vastapuolten
joukkoa. Valuuttainterventioihin osallistuvien
vastapuolten valinnassa noudatettavat perusteet ja
menettelyt esitetddn liitteessa 3.

Muita pikahuutokauppoina ja kahdenvilisind
kauppoina toteutettavia operaatioita (eli kian-
teisid hienosddtooperaatioita ja mééraaikaistal-
letusten kerddmistd) varten kukin kansallinen
keskuspankki valitsee joukon vastapuolia kysei-
seen jdsenvaltioon sijoittautuneista laitoksista,
jotka tayttavit vastapuolten yleiset kelpoisuus-
vaatimukset. Ensisijaisena valintaperusteena on

1 Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei rajoiteta
ennakolta.

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



aktiivisuus rahamarkkinoilla. Muita mahdolli-
sesti huomioon otettavia perusteita ovat esimer-
kiksi vélitystoiminnan tehokkuus ja tarjousten-
tekokyky.

Pikahuutokaupoissa ja kahdenvilisissd kaupoissa
kansalliset keskuspankit kdyvét kauppaa hieno-
sddtdoperaatioihin valittujen vastapuolten
kanssa. My®6s laajempi vastapuolten joukko on
mahdollinen. Jollei jokin kansallinen keskus-
pankki toiminnallisista syistd voi kaikissa
operaatioissaan kiyda kauppaa kaikkien hieno-
sddtdoperaatioihin valittujen vastapuoltensa
kanssa, timén jdsenvaltion vastapuolet valitaan
vuorojérjestelmid noudattaen, jotta kaikilla
vastapuolilla olisi yhdenvertaiset osallistumis-
mahdollisuudet.

EKP:n neuvosto voi péittdd, toteuttaako EKP
itse poikkeustilanteissa kahdenvilisid hienosdato-
operaatioita. Jos EKP toteuttaa kahdenvélisia
operaatioita, se valitsee vastapuolet néissi
tapauksissa vuorojarjestelmallé niistd euroalueella
toimivista vastapuolista, jotka tdyttavét pika-
huutokauppojen ja kahdenvélisten kauppojen
vastapuolten kelpoisuusvaatimukset, jotta
kaikilla vastapuolilla olisi yhdenvertaiset osallis-
tumismahdollisuudet.

2.3 VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN
LAIMINLYONTEIHIN SOVELLETTAVAT
SEURAAMUKSET

Jos luottolaitos ei noudata vihimmaisvarantojen
soveltamiseen liittyvien EKP:n asetusten ja
paatosten mukaisia velvoitteita, EKP mééraa sille
seuraamuksia seuraavien asetusten nojalla:
Euroopan keskuspankin valtuuksista maérata
seuraamuksia 23. marraskuuta 1998 annettu
neuvoston asetus (EY) N:o 2532/983, Euroopan
keskuspankin valtuuksista méérétd seuraamuksia
23. syyskuuta 1999 annettu Euroopan keskus-
pankin asetus (EY) N:0 2157/1999 (EKP/1999/4)*,
Euroopan keskuspankin soveltamista vihimmaéis-
varannoista 23. marraskuuta 1998 annettu
neuvoston asetus (EY) N:o 2531/985, sellaisena
kuin se on muutettuna, ja vihimmaéisvarantojen
soveltamisesta 12. syyskuuta 2003 annettu

Euroopan keskuspankin asetus (EY) N:o 1745/2003
(EKP/2003/9) . Seuraamukset sekd sdannot niiden
soveltamisesta maéritelladn ndissé asetuksissa. Jos
vahimmadisvarantovelvoitteiden rikkominen on
vakava, eurojérjestelmé voi lisdksi tilapaisesti
sulkea vastapuolen pois avomarkkinaoperaatioista.

Jos vastapuoli laiminly6 kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamien sopimusten tai
sddntdjen mukaisia velvoitteitaan jéljempané
kuvatulla tavalla, eurojérjestelmé méariaa sopi-
musehtojen tai sddntdjen mukaisesti sille talou-
dellisen sanktion tai sulkee sen tilapéisesti pois
avomarkkinaoperaatioista.

Seuraamuksia maaratasdn huutokauppasiéntdjen
sekd kahdenvilisten kauppojen sdéntdjen rikko-
misesta. Huutokauppasédantojen rikkomisesta on
kyse, jos vastapuoli ei pysty siirtdméan riittavaa
madrdd vakuuksia sille likviditeettid lisddvassa
operaatiossa jaetun osuuden katteeksi tai jos se
ei pysty toimittamaan riittdviasti rahaa suorit-
taakseen osuutensa likviditeettid vihentévissa
operaatiossa. Kahdenvilisten kauppojen sédén-
tdjen rikkomisesta on kyse silloin, jos vastapuoli
ei pysty toimittamaan riittivdd mairad vakuus-
kelpoisia omaisuuserié tai rahaa kattaakseen
kahdenvilisessd kaupassa sovitun maaran.

Seuraamuksia médratdan myos tapauksissa,
joissa vastapuoli ei ole noudattanut vakuuksien
kéayttoon liittyvid sddntdja tai ei ole noudattanut
pankkipdivin lopetukseen liittyvid sddntdja
tai ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.
Vakuuksien kdyton sddntdjen noudattamatto-
muudesta on kyse, jos vastapuoli kdyttdd omai-
suuserid, jotka eivét ole vakuuskelpoisia tai
joista on tullut vakuudeksi kelpaamattomia tai
joita vastapuoli ei saa kdyttdd vakuutena esimer-
kiksi siksi, ettd ne ovat vastapuolen kanssa
laheisissd sidoksissa olevan yhteison tai vasta-
puolen itsensé liikkkeeseen laskemia tai takaamia.
Maksuvalmiusluoton saantichtojen tdyttamatta
jattamisestd on kyse silloin, jos vastapuoli, jonka

EYVL L 318,27.11.1998, s. 4.
EYVL L 264, 12.10.1999, s. 21.
EYVL L 318,27.11.1998, s. 1.
EUVL L 250, 2.10.2003, s. 10.
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sekkitililld on pédivan péaéttyessd miinussaldo, ei
tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.

Velvoitteensa laiminlydneen vastapuolen sulke-
minen tilapéisesti pois avomarkkinaoperaatioista
voidaan ulottaa koskemaan my®os laitoksen muissa
jasenvaltioissa sijaitsevia sivukonttoreita. Jos
velvoitteiden laiminly6nti on vakava — esimerkiksi
toistuva tai pitkdkestoinen — voidaan vastapuoli
poikkeuksellisena toimenpiteend sulkea méaara-
ajaksi pois kaikista rahapoliittisista operaatioista.

Huutokauppojen, kahdenvilisten kauppojen,
vakuuksien, pankkipdivédn lopetusmenettelyjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen sdint6jen
laiminlydnneistd seuraava kansallisten keskus-
pankkien méadrddma ylimdérdinen korko lasketaan
ennalta madrdtyn prosentin mukaan (ks. liite 6).

2.4 VAKAVARAISUUSSYISTA TAI MAKSUKYVYTTO-
MYYDESTA JOHTUVA TILAPAINEN TAI PYSYVA
POISSULKEMINEN RAHAPOLIITTISISTA
OPERAATIOISTA

Kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) soveltamien
sopimusten tai sddntéjen mukaisesti eurojérjes-
telmé voi vakavaraisuussyistd sulkea vastapuolen
tilapdisesti tai pysyvésti pois rahapoliittisista
operaatioista ja maksuvalmiusjérjestelmasta.

Tilapdinen tai pysyva poissulkeminen saattaa
my®0s olla aiheellinen joissakin sellaisissa laimin-
lyontitapauksissa, jotka on médritelty kansallisen
keskuspankin soveltamissa sopimuksissa tai
saannoissa.
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AVOMARKKINAOPERAATIOT

Avomarkkinaoperaatioilla on térked sija euro-
jarjestelmén rahapolitiikassa. Niilld sdddellddn
korkoja, hallitaan markkinoiden likviditeettié
ja viestitddn rahapolititkan mitoituksesta.
Tarkoituksensa, sddnnollisyytensd ja menet-
telyjensd mukaan eurojirjestelmén avomark-
kinaoperaatiot voidaan jakaa neljdén ryhméén:
perusrahoitusoperaatioihin, pitempiaikaisiin
rahoitusoperaatioihin, hienosddtéoperaatioihin
ja rakenteellisiin operaatioihin. Eurojérjestelméin
tarkein avomarkkinaoperaatioiden viline ovat
kadnteisoperaatiot, joita voidaan kéyttdad kaik-
kien neljan operaatioryhmin yhteydessé, kun
taas velkasitoumuksia voidaan kayttdd likvidi-
teettid vahentivissd rakenteellisissa operaatioissa.
Rakenteelliset operaatiot voidaan toteuttaa myos
suorina kauppoina eli ostoina ja myynteina.
Lisdksi eurojérjestelmélld on kéytettivissdén kaksi
muuta hienosadtéoperaatioiden vilinettd: valuut-
taswapit ja madraaikaistalletusten kerddminen.
Seuraavissa kohdissa késitellddn yksityiskohtai-
sesti eurojarjestelmén avomarkkinaoperaatioissaan
kéyttdmien eri vilineiden erityisominaisuuksia.

3.1 KAANTEISOPERAATIOT
3.1.1 YLEISTA

VALINETYYPPI

Kéénteisoperaatioissa eurojarjestelma ostaa tai
myy vakuuskelpoisia omaisuuserid takaisinosto-
sitoumuksin tai tekee luotto-operaatioita, joiden
vakuutena on vakuuskelpoisia omaisuuseria.
Kéidnteisoperaatioilla hoidetaan sekd perus-
rahoitusta ettd pitempiaikaista rahoitusta. Lisdksi
eurojérjestelma voi kayttad kddnteisoperaatioita
hienoséitoon tarkoitetuissa ja rakenteellisissa
operaatioissa.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa kdan-
teisoperaatioita takaisinostosopimuksina. Téll6in
omaisuuseran omistusoikeus siirtyy velkojalle ja
osapuolet sopivat vastakkaisesta operaatiosta, jolla
omaisuusera siirretdédn takaisin velalliselle jonakin
tulevana ajankohtana. Kéénteisoperaatioita voidaan
toteuttaa myds vakuudellisina luottoina, jolloin
velkoja saa omaisuuserdn vakuudeksi, mutta sen

omistusoikeus pysyy velallisella, ellei velka-
sitoumus jaa tayttdmatta. Takaisinostosopimuksiin
perustuvien kédinteisoperaatioiden ehdot tdismen-
netddn asianomaisen kansallisen keskuspankin
(tai EKP:n) soveltamassa sopimusjarjestelméssa.
Vakuudellisiin luottoihin perustuvien kéénteis-
operaatioiden jérjestelyissd otetaan huomioon ne
eri jasenvaltioissa sovellettavat erilaiset menet-
telyt ja muodollisuudet, joilla luodaan oikeus
vakuuteen (esimerkiksi pantti [pledge], oikeuden
luovutus [assignment] tai kiinnitys [charge]) ja sen
realisoimiseen.

KORKOEHDOT

Takaisinostosopimuksessa ostohinnan ja takaisin-
ostohinnan ero vastaa lainatulle rahamééarélle
operaation ajalta kertynyttd korkoa eli takaisin-
ostohinta siséltdd maksettavan koron. Vakuu-
dellisena luottona toteutettavassa kadnteis-
operaatiossa korko lasketaan luoton korkoprosentin
mukaan operaatiossa sovellettavan maturiteetin
ajalta. Eurojérjestelméan kéanteisissd avomarkkina-
operaatioissa korko on yksinkertainen korko, jonka
laskukdyténtona on “todelliset paivat/360”.

3.1.2 PERUSRAHOITUSOPERAATIOT

Perusrahoitusoperaatiot ovat eurojirjestelmén
tirkeimpid avomarkkinaoperaatioita. Niilld
on keskeinen asema pyrittdessd sddtelemddn
korkoja, hallitsemaan markkinoiden likviditeettid
ja viestimdén rahapolitiikan mitoituksesta.

Perusrahoitusoperaatioiden ominaisuudet
voidaan tiivistdd seuraavasti:

e Ne lisdavit likviditeettid.
* Ne toteutetaan sadnnollisesti viikoittain.'

» Niissé sovellettava maturiteetti on yleensi
yksi viikko.?

1 Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojérjestelmén ennalta julkistaman huutokauppa-
kalenterin (ks. myds kohta 5.1.2) mukaan. Kalenteri on saatavissa
EKP:n www-sivustosta (www.ecb.europa.eu) ja myos eurojérjes-
telmén www-sivustoista (ks. liite 5).

2 Perusrahoitusoperaatioissa ja pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa sovellettava maturiteetti voi vaihdella ajoittain mm. jdsen-
valtioiden kansallisten vapaapiivien vuoksi.
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* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina
(ks. kohta 5.1).

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

* Sekai jalkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserit (ks. luku 6)
katsotaan perusrahoitusoperaatioissa
vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.3 PITEMPIAIKAISET RAHOITUSOPERAATIOT

Eurojérjestelmé toteuttaa sddanndllisesti myos
rahoitusoperaatioita, joissa yleensa sovelletaan
kolmen kuukauden maturiteettia ja jotka on
tarkoitettu kattamaan rahoitussektorin pitempi-
aikaista rahoitustarvetta. Niilld operaatioilla euro-
jarjestelma ei yleensé pyri antamaan signaaleja
markkinoille, minka vuoksi sillé on niissa yleensa
hinnanottajan rooli. Téstd syystd pitempiaikaiset
rahoitusoperaatiot toteutetaan tavallisesti vaihtu-
vakorkoisina huutokauppoina, ja EKP ilmoittaa
tulevilla huutokaupoilla toteutettavien operaa-
tioiden volyymin ajoittain. Poikkeustilanteissa
eurojarjestelmé voi toteuttaa pitempiaikaisia
rahoitusoperaatioita myds kiintedkorkoisina
huutokauppoina.

Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne lisadvit likviditeettia.
* Ne toteutetaan sadnnollisesti kuukausittain.'

* Niissé sovellettava maturiteetti on yleenséd
kolme kuukautta.’

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).
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+ Kaikki vastapuolet, jotka tdyttiavét yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehda pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa
huutokauppatarjouksia.

+ Seki jalkimarkkinakelpoiset ettd ei-jélki-
markkinakelpoiset omaisuusert (ks. luku 6)
katsotaan pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.4 KAANTEISET HIENOSAATOOPERAATIOT

Eurojirjestelmé voi tehdé hienosditod kadnteisin
avomarkkinaoperaatioin. Hienoséétdoperaatioilla
pyritdén hallitsemaan markkinoiden likviditeettia
ja sddtelemdidn korkoja erityisesti likviditeetin
odottamattomista vaihteluista johtuvien korko-
vaikutusten tasaamiseksi. Hienosédétdoperaatioita
voidaan toteuttaa vihimmaisvarantojen pito-
ajanjakson viimeisend pdivdnd viimeisimmén
perusrahoitusoperaation jilkeen mahdollisesti
kertyneen likviditeettiyli- tai alijddman torju-
miseksi. Koska markkinoiden odottamattomien
muutosten vuoksi voidaan tarvita nopeita toimia,
on suotavaa, ettd niiden operaatioiden toteut-
tamistapa voidaan valita hyvin joustavasti.

Kéadnteisten hienosédétdoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

* Ne voivat lisétd tai vahentda likviditeettid.
+ Niiden toteuttamistiheytti ei ole vakioitu.

« Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

+ Likviditeettid lisddvat kadnteiset hienosaato-
operaatiot tehddén yleensd pikahuutokaup-
poina, mutta my0s kahdenvélisid kauppoja
voidaan tehda (ks. luku 5).

1 Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojirjestelmén ennalta julkistaman huutokauppa-
kalenterin (ks. myds kohta 5.1.2) mukaan. Kalenteri on saatavissa
EKP:n www-sivustosta (www.ecb.europa.eu) ja myos eurojérjes-
telmén www-sivustoista (ks. liite 5).

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



» Likviditeettid vihentdvit kdénteiset hieno-
sddtdoperaatiot tehddédn yleensi kahdenvali-
sind kauppoina (ks. kohta 5.2).

+ Kaéénteiset hienosddtooperaatiot toteutetaan
yleensd hajautetusti kansallisissa keskuspan-
keissa (EKP:n neuvosto voi pééattaa, toteut-
taako EKP poikkeustilanteissa itse kahden-
viliset kddnteiset hienosddtdoperaatiot).

* Eurojirjestelmé voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun méérian vasta-
puolia osallistumaan kéénteisiin hienosaito-
operaatioihin.

» Seka jalkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserét (ks. luku 6)
katsotaan kadnteisissd hienosdédtdoperaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.1.5 KAANTEISET RAKENTEELLISET OPERAATIOT

Eurojirjestelmé voi suorittaa rakenteellisia
operaatioita kédénteisind avomarkkinaoperaa-
tioina. Rakenteellisilla operaatioilla pyritddn
vaikuttamaan eurojérjestelmén rakenteelliseen
asemaan rahoitussektoriin ndhden.

Niiden operaatioiden ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

* Ne lisaavit likviditeettid.

» Niitd voidaan toteuttaa sdannollisesti tai
satunnaisesti.

» Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
ennalta vakioitu.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

+ Kaikki vastapuolet, jotka tayttivit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voivat
tehda kéanteisisséd rakenteellisissa operaa-
tioissa huutokauppatarjouksia.

+ Sekd jalkimarkkinakelpoiset ettd ei-jalki-
markkinakelpoiset omaisuuserét (ks. luku 6)
katsotaan kdénteisissd rakenteellisissa operaa-
tioissa vakuuskelpoisiksi omaisuuseriksi.

3.2 SUORAT KAUPAT

VALINETYYPPI

Suorina kauppoina toteutettavilla avomarkkina-
operaatioilla tarkoitetaan toimenpiteitd, joissa
eurojérjestelmi ostaa tai myy vakuuskelpoisia
omaisuuserid suoraan markkinoilla. Tillaisia
operaatioita tehdddn vain rakenteellisista syista.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Suorassa kaupassa omaisuuserien omistus-
oikeus siirtyy kokonaan myyjiltd ostajalle,
eikd kauppaan liity omistusoikeuden siirron
palautusta. Suorat kaupat perustuvat kaupan
kohteena olevaa velkasitoumusta koskeviin
markkinakéayténtoihin.

HINTAEHDOT

Hinnoittelussa eurojérjestelmid noudattaa
sitd kaupan kohteena olevia velkasitou-
muksia koskevaa markkinakdytdntdd, joka on
laajimmin hyviksytty.

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

* Ne voivat lisaté likviditeettid (suorat ostot)
tai vahentid likviditeettid (suorat myynnit).

* Niiden toteuttamistiheytti ei ole vakioitu.

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

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansalli-
sissa keskuspankeissa.

* Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennalta.

* Suoria kauppoja tehddin vain jalkimarkkina-
kelpoisilla omaisuuserilla (ks. luku 6).
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3.3 EKP:N VELKASITOUMUSTEN
LIIKKEESEENLASKU

VALINETYYPPI

EKP voi laskea liikkeeseen velkasitoumuksia,
kun se pyrkii vaikuttamaan eurojirjestelmin
rakenteelliseen asemaan rahoitussektoriin
néhden siten, ettd markkinoille luodaan likvidi-
teettivaje (tai lisdtddn olemassa olevaa vajetta).

OIKEUDELLINEN LUONNE

Sitoumukset ovat EKP:n velkasitoumuksia
sitoumusten haltijoille. Sitoumukset lasketaan
liikkkeeseen arvo-osuuksina ja niitd sdilytetddn
euroalueella sijaitsevissa arvopaperikeskuk-
sissa. EKP ei aseta mitddn rajoituksia velka-
sitoumusten siirtokelpoisuudelle. EKP:n velka-
sitoumuksia koskevat sddnndkset ilmenevit
tarkemmin néiden velkasitoumusten ehdoista.

KORKOEHDOT

Sitoumukset lasketaan liikkeeseen diskontat-
tuina, eli niiden emissiohinta on nimellisarvoa
alhaisempi, ja ne lunastetaan erdpdivina nimel-
lisarvostaan. Emissiohinnan ja lunastushinnan
erotus on yhté kuin korko, joka emissiohinnalle
on kertynyt sovitun korkoprosentin mukaan
sitoumuksen juoksuajalta. Korko on yksinker-
tainen korko, jonka laskukéytédntond on “todel-
liset pdivét/360”. Emissiohinta lasketaan kehi-
kossa 1 esitetylla tavalla.

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

EKP:N VELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU

Emissiohinta on -

Téassa

N = Velkasitoumuksen nimellisarvo
r, = Korko (%)

D = Velkasitoumuksen maturiteetti (pv)
P, = Velkasitoumuksen emissiohinta
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P =Nx

e Velkasitoumuksia lasketaan liitkkeeseen
markkinoiden likviditeetin vihentdmiseksi.

* Velkasitoumuksia voidaan laskea litkkeeseen
sddnnollisesti tai satunnaisesti.

* Velkasitoumusten maturiteetti on lyhyempi
kuin 12 kuukautta.

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

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

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

3.4 VALUUTTASWAPIT

VALINETYYPPI

Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa euroja
ostetaan ja myydéddn samanaikaisin avista- ja
termiinikaupoin ulkomaan valuuttaa vastaan.
Valuuttaswapeja kidytetddn hienosdatotarkoi-
tuksessa, pddasiassa markkinoiden likviditeetin
hallintaan ja korkojen sddtelyyn.

OIKEUDELLINEN LUONNE
Rahapoliittisilla valuuttaswapeilla tarkoitetaan
operaatioita, joissa eurojirjestelmi ostaa (tai myy)

X
rxD

1+ 36000



euroja avistakaupoin ulkomaan valuuttaa vastaan
ja samanaikaisesti myy (tai ostaa) eurot takaisin
termiinikaupoin tiettynd takaisinostopéivéna.
Valuuttaswapien ehdot tismennetddn asian-
omaisen kansallisen keskuspankin (tai EKP:n)
soveltamissa sopimuksissa.

VALUUTTAA JA VAIHTOKURSSIA KOSKEVAT EHDOT

Tavallisesti eurojérjestelmin operaatiot toteute-
taan vain laajan kaupankéynnin kohteena olevilla
valuutoilla vakiintunutta markkinakéytantoa
noudattaen. Kussakin valuuttaswap-operaatiossa
eurojirjestelmé ja vastapuolet sopivat kaupassa
sovellettavista swap-pisteistd. Swap-pisteet
tarkoittavat termiinikaupan vaihtokurssin ja
avistakaupan vaihtokurssin vilistd eroa. Euron
ja ulkomaan valuutan viliset swap-pisteet

VALUUTTASWAPIT

noteerataan yleisten markkinakdytdntdjen
mukaan. Valuuttaswapien vaihtokurssia
koskevat ehdot esitetddn kehikossa 2.

MUUT OMINAISUUDET

Valuuttaswapien ominaisuudet voidaan tiivistia
seuraavasti:

* Ne voivat lisiti tai vihentdd likviditeettid.

* Niiden toteuttamistiheytté ei ole vakioitu.

e Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole
vakioitu.

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

S = Euron (EUR) ja ulkomaan valuutan ABC (ABC) vilinen avistavaihtokurssi (valuutta-
swapin kaupantekopdivand)
_XxA4BC
1xEUR
F,, = Euron ja ulkomaan valuutan ABC vilinen termiinivaihtokurssi swapin takaisinosto-
péivana (M)
_Yx4BC
M 1x EUR
A,, = Euron ja ulkomaan valuutan ABC viliset termiinipisteet swapin takaisinostopdivind (M)

A,=F,~S

N(.) = Valuutan avistamdard; N(.),, on valuutan termiinimaéara:

N(ABC) = N(EUR) xS

MA4BC), = N(EUR), < F,,

W N M50
tai NEUR), = YABOu

FM
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* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansalli-
sissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto voi
paéttad, toteuttaako EKP poikkeustilanteissa
itse kahdenviliset valuuttaswapit).

* Eurojarjestelma voi kohdassa 2.2 ja liit-
teessd 3 esitetyin perustein valita rajoi-
tetun méédrdn vastapuolia osallistumaan
valuuttaswapeihin.

3.5 MAARAAIKAISTALLETUSTEN KERAAMINEN

VALINETYYPPI

Eurojérjestelma voi tarjota vastapuolille mahdol-
lisuutta tehd4 korollisia médrdaikaistalletuksia
vastapuolen sijoittautumisjésenvaltion kansal-
liseen keskuspankkiin. Méérdaikaistalletuksia
kerdtddn vain hienosdatotarkoituksessa mark-
kinoiden likviditeetin vihentdmiseksi.

OIKEUDELLINEN LUONNE

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

KORKOEHDOT

Talletusten korko on yksinkertainen korko, jonka
laskukéytantona on "todelliset paivit/360”. Korko
maksetaan talletuksen erdédntyessa.

MUUT OMINAISUUDET
Maiardaikaistalletusten ominaisuudet voidaan
tiivistdd seuraavasti:

e Talletuksia kerdtddn likviditeetin vdhen-
tamiseksi.

» Talletusten kerdystiheytti ei ole vakioitu.
» Talletusten maturiteettia ei ole vakioitu.

+ Talletukset kerdtddn yleensd pikahuutokau-
poilla, mutta myos kahdenvilisid kauppoja
voidaan tehda (ks. luku 5).

+ Talletuksia kerdtédn yleensé hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto voi
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paattaa, kerddkd EKP poikkeustilanteissa itse
médrdaikaistalletuksia® kahdenvilisilld kau-
poilla).

» Eurojérjestelmd voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun méérén vastapuolia,
joilta se kerdd maardaikaistalletuksia.

3 Maidrdaikaistalletuksia pidettdisiin kansallisissa keskuspankeissa
olevilla tileilld niissakin tapauksissa, joissa EKP toteuttaisi nama
operaatiot keskitetysti.



MAKSUVALMIUSJARJESTELMA

4.1 MAKSUVALMIUSLUOTTO

VALINETYYPPI

Maksuvalmiusluottoon oikeutetut vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta
ennakolta méaratylld korolla yon yli -likvidi-
teettid vakuuskelpoisia omaisuuseriad vastaan
(ks. luku 6). Maksuvalmiusluotolla pyritdan
tyydyttiméén vastapuolten tilapdiset likvidi-
teettitarpeet. Tavallisesti maksuvalmiusluoton
korko muodostaa yon yli -markkinakoron
yldrajan. Maksuvalmiusluoton ehdot ovat samat
koko euroalueella.

OIKEUDELLINEN LUONNE

Kansalliset keskuspankit voivat antaa likvidi-
teettid maksuvalmiusluottoina yon yli -takaisin-
ostosopimuksilla. T4ll6in omaisuuserdn omis-
tusoikeus siirtyy velkojalle ja osapuolet sopivat
vastakkaisesta operaatiosta, jolla omaisuuserd
siirretddn takaisin velalliselle seuraavana pank-
kipdivand. Likviditeettid voidaan antaa myos
vakuudellisina yon yli -luottoina, jolloin velkoja
saa omaisuuserdn vakuudeksi, mutta sen omis-
tusoikeus pysyy velallisella, ellei velkasitoumus
jaa tayttamatta. Takaisinostosopimuksien ehdot
tdsmennetddn kunkin kansallisen keskuspankin
soveltamissa sopimuksissa. Vakuudelliseen
luottoon perustuvissa jarjestelyissid otetaan
huomioon ne eri jisenvaltioissa sovellettavat
erilaiset menettelyt ja muodollisuudet, joilla
luodaan oikeus vakuuteen (pantti, oikeuden
luovutus tai kiinnitys) ja sen realisoimiseen.

LUOTON KAYTON EDELLYTYKSET
Maksuvalmiusluottoa voivat saada laitokset,
jotka tayttévit kohdassa 2.1 esitetyt vastapuolten
yleiset kelpoisuusvaatimukset. Luoton myontaé
laitoksen sijoittautumisjdsenvaltion kansallinen
keskuspankki. Maksuvalmiusluottoa mydnnetién
vain niind pdivind, joina TARGET2-jérjestelmé!
on toiminnassa.? Pdivind, joina asianomaiset
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmét eivit ole
toiminnassa, maksuvalmiusluottoa mydnnetdén
kansallisiin keskuspankkeihin jo ennakolta talle-
tettuja vakuuksia vastaan.

Kunkin pankkipéivén paittyessa vastapuolten
selvitystileilld kansallisissa keskuspankeissa

olevat nettovelat katsotaan automaattisesti pyyn-
noksi saada maksuvalmiusluottoa. Menettelyt,
joita sovelletaan maksuvalmiusluoton kdyttoon
paivan piattyessd, esitetddn kohdassa 5.3.3.

Vastapuoli voi saada maksuvalmiusluottoa myos
toimittamalla pyynnon sijoittautumisjasenval-
tionsa kansalliseen keskuspankkiin. Jotta kansal-
linen keskuspankki voisi késitelld pyynnon
TARGET2-jérjestelmisséd samana péivina, sen
on saatava pyyntd viimeistddn 15 minuuttia
TARGET?2-jdrjestelméin sulkemisajan jalkeen.**
TARGET2-jérjestelmén sulkemisaika on yleensa
klo 18.00 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa).
Maiirdaikaa, johon mennessd maksuvalmius-
luottoa voi pyytdd, pidennetién vield 15 minuuttia
eurojirjestelmin viimeisend pankkipdivani
kunakin vahimmaéisvarantojen pitoajanjaksona.
Pyynndssd on mainittava luoton mééri ja eritel-
tdva tapahtumaa varten toimitettava vakuusmate-
riaali, jos luoton vakuudeksi tarvittavia omaisuus-
erid ei ole ennakolta talletettu kansalliseen
keskuspankkiin.

Riittdvien vakuuksien vaatimusta lukuun otta-
matta maksuvalmiusluottona myonnettivien
varojen madraa ei rajoiteta.

1 TARGETin hajautettu tekninen infrastruktuuri korvattiin
19.11.2007 lukien TARGET2:n yhteiselld laitealustalla, jonka
vilitykselld kaikki maksuméérdykset ldhetetddn ja késitellddn
ja jonka vilitykselld maksut vastaanotetaan teknisesti samalla
tavalla. TARGET2-jarjestelméén siirtyminen jérjestettiin maaryh-
mittdin madrapaivind. TARGETin kayttajat siirtyivit kolmessa
liittymisvaiheessa kidyttamadn TARGET2-jdrjestelméd seuraa-
vasti: Maaryhma 1 (19.11.2007): Itdvalta, Kypros, Luxemburg,
Malta, Saksa ja Slovenia. Maaryhmé 2 (18.2.2008): Alankomaat,
Belgia, Espanja, Irlanti, Portugali, Ranska ja Suomi. Maaryhmai 3
(19.5.2008): Italia, Kreikka ja EKP. Varmuuden vuoksi tarjolla
oli neljaskin mahdollinen siirtymispéiva (15.9.2008). Lisaksi
seuraavat eurojirjestelmédn kuulumattomat kansalliset keskus-
pankit ovat liittyneet TARGET2-jdrjestelméén erillisen sopi-
muksen perusteella: Latvia ja Liettua maaryhmissa 1 sekd
Tanska, Viro ja Puola maaryhmissd 3.

2 Maksuvalmiusluottoa myo6nnetddn liséksi vain, jos RTGS-
jarjestelmdn maksujérjestelmédinfrastruktuuria koskevat vaati-
mukset téyttyvét.

3 Joissakin jdsenvaltioissa kansallinen keskuspankki tai jotkin
sen haarakonttorit eivit valttdmaéttd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojarjestelméan
pankkipéivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaa-
paivien takia. Téllaisissa tapauksissa kansallisen keskuspankin
on tiedotettava etukéteen vastapuolille jarjestelyistd, joita tullaan
soveltamaan maksuvalmiusluoton kédyttoon ndind paivina.

4 Péivit, joina TARGET2-jérjestelmi pidetdén kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (Www.ecb.europa.eu) ja myos eurojérjes-
telmin www-sivustoissa (ks. liite 5).
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MATURITEETTI JA KORKOEHDOT
Maksuvalmiusluotto on yon yli -luottoa.
TARGET2-jérjestelméén suoraan osallistu-
vien vastapuolten luoton takaisinmaksu veloi-
tetaan seuraavana secllaisena pédivéné, jona
1) TARGET2-jdrjestelma ja 2) kyseiset arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelmét ovat toimin-
nassa, heti ndiden jarjestelmien avautuessa.

Eurojérjestelmé ilmoittaa ennakolta maksuval-
miusluoton koron, joka lasketaan yksinkertai-
sena korkona noudattaen laskukéytantoa ~todel-
liset paivéat/360”. EKP voi muuttaa korkoa
milloin tahansa, ja muutos tulee voimaan aikai-
sintaan seuraavana eurojérjestelman pankkipai-
véna.*> ¢ Maksuvalmiusluoton korko maksetaan
luoton takaisinmaksun yhteydessa.

KAYTON KESKEYTTAMINEN
Maksuvalmiusluottoa myonnettdesséd on aina
noudatettava EKP:n tavoitteita ja yleisid raha-
poliittisia ndkdkohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa maksuvalmiusluoton ehtoja tai
keskeyttda luoton myontdmisen.

4.2 TALLETUSMAHDOLLISUUS

VALINETYYPPI

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

OIKEUDELLINEN LUONNE

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

KAYTON EDELLYTYKSET®

Talletusmahdollisuutta voivat kayttda laitokset,
jotka tdyttdvét kohdassa 2.1 esitetyt vasta-
puolten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Laitos
voi kayttdd talletusmahdollisuutta sijoittautumis-
jasenvaltionsa kansallisen keskuspankin kautta.
Talletusmahdollisuutta voi kéyttdd vain niind
péivind, joina TARGET2-jérjestelméi on avoinna.
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Tehdékseen talletuksen vastapuolen on toimi-
tettava talletuspyyntd sijoittautumisjdsenval-
tionsa kansalliselle keskuspankille. Jotta kansal-
linen keskuspankki voisi késitelld pyynnon
TARGET2-jérjestelmdssd samana paivédni, sen
on saatava pyyntd viimeistddn 15 minuuttia
TARGET2-jarjestelmén sulkemisajan jilkeen.
TARGET2-jirjestelmidn sulkemisaika on
yleensd klo 18.00 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan
aikaa).”!"Mé&ardaikaa, johon mennessé talletus-
mahdollisuuden kayttod koskevia pyyntdjé voi
esittid, pidennetéédn vield 15 minuuttia eurojér-
jestelmin viimeisend pankkipdivdnd kunakin
viahimmadisvarantojen pitoajanjaksona. Pyyn-
ndssd on midriteltdva talletettava maara.

Vastapuolen tekemien talletusten maaraa ei
rajoiteta.

MATURITEETTI JA KORKOEHDOT

Talletukset ovat yon yli -talletuksia. TARGET2-
jérjestelmddn suoraan osallistuvien vastapuolten
talletukset erddntyvét seuraavana sellaisena
paivéni, jona TARGET2-jérjestelmé on toimin-
nassa, heti jarjestelmén avautuessa.

Eurojérjestelma ilmoittaa ennakolta talletusten
koron, joka lasketaan yksinkertaisena kor-
kona noudattaen laskukdytintod “todelliset
pdivit/360”. EKP voi muuttaa korkoa milloin
tahansa, ja muutos tulee voimaan aikaisintaan

5 Tassé asiakirjassa “eurojérjestelman pankkipdivalla” tarkoitetaan
mité tahansa sellaista pdivéd, jolloin EKP ja ainakin yksi kansal-
linen keskuspankki ovat avoinna eurojirjestelmén rahapoliittisten
operaatioiden toteuttamista varten.

6 EKP:n neuvosto paittda korkojen muuttamisesta yleensd raha-
politiikan linjauksia koskevan arvioinnin yhteydessd kuukauden
ensimmadisessé kokouksessa. Tavallisesti ndmé paatokset tulevat
voimaan vasta seuraavan vihimmaéisvarantojen pitoajanjakson
alussa.

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

8 Koska kansallisten keskuspankkien tilien rakenteet poikkeavat
toisistaan, EKP saattaa myontda kansallisille keskuspankeille
luvan soveltaa hieman téssa kuvatusta poikkeavia talletusmah-
dollisuuden kéyton edellytyksid. Kansalliset keskuspankit antavat
tietoja kaikista soveltamistaan poikkeuksista tdssd asiakirjassa
kuvattuihin talletusmahdollisuuden kéyton edellytyksiin.

9 Ks. timan luvun alaviite 3.

10 Ks. timén luvun alaviite 4.



seuraavana eurojérjestelmén pankkipédivana.'
Korko maksetaan talletuksen erdéntyessa.

KAYTON KESKEYTTAMINEN
Talletusmahdollisuus voidaan myontid vain
noudattaen EKP:n tavoitteita ja yleisid raha-
poliittisia ndkdkohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa talletusten ehtoja tai keskeyttdd
niiden kdyton.

11 Ks. tdmin luvun alaviite 6.
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MENETTELYT

5.1 HUUTOKAUPAT
5.1.1 YLEISTA

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

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

VAKIOHUUTOKAUPAT

Vakiohuutokaupoissa kaupan tulos vahviste-
taan viimeistdan 24 tunnin kuluttua siitd, kun
huutokaupasta ilmoitettiin (tarjousten jattdmisen
maidrdajan ja huutokaupan tuloksen ilmoitta-
misen vilinen aika on téll6in noin kaksi tuntia).
Kuviosta 1 ndhddéin vakiohuutokauppojen toteu-
tusvaiheiden normaali aikataulu paipiirteittiin.
EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittiisten operaa-
tioiden aikatauluja.

HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTUSVAIHEET

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

PIKAHUUTOKAUPAT

Pikahuutokaupat toteutetaan yleensé puolentoista
tunnin kuluessa siité, kun huutokaupasta ilmoitet-
tiin, ja huutokaupan tulokset vahvistetaan vélitto-
masti niiden julkaisun jalkeen. Pikahuutokauppojen
toteutusvaiheiden normaali aikataulu ilmenee
kuviosta 2. EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittéisten
operaatioiden aikatauluja. Pikahuutokauppoja
kdytetddn ainoastaan hienosddtdoperaatioiden
toteutuksessa. Eurojérjestelma saattaa kohdassa 2.2
mainittujen kriteerien ja menettelytapojen perus-
teella valita pikahuutokauppoihin suppeamman
vastapuolijoukon kuin vakiohuutokauppoihin.

KIINTEA- JA VAIHTUVAKORKOISET HUUTOKAUPAT

Eurojarjestelmilld on mahdollisuus tehdi joko
kiintedkorkoisia (maardhuutokauppa) tai vaihtu-
vakorkoisia (korkohuutokauppa) huutokauppoja.

Vaihe 1.  Huutokaupasta ilmoittaminen
a. EKP:n ilmoitus julkisten sdhkodisten markkinainformaatiojarjestelmien kautta
b. Kansallisten keskuspankkien ilmoitus kansallisten sdhkoisten markkinainformaatio-
jarjestelmien kautta ja suoraan yksittiisille vastapuolille (jos katsotaan tarpeelliseksi)
Vaihe 2. Huutokauppatarjousten valmisteluun ja tekoon liittyvit vastapuolien toimenpiteet
Vaihe 3.  Tarjousten kokoaminen eurojérjestelméissi
Vaihe 4.  Likviditeetin jakaminen ja huutokaupan tulosten ilmoittaminen
a. EKP:n paitds jako-osuuksista
b. Myonnettyjen osuuksien ilmoittaminen
Vaihe 5. Huutokaupan tulosten vahvistaminen vastapuolille
Vaihe 6. Huutokauppaan liittyviit maksut ja toimitukset (ks. kohta 5.3)
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Kuvio I. Vakiohuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

(kellonajat EKP:n aikaa [Keski-Euroopan aikaa])

[ T-1 Il Kaupantekopiivi (T) |[T+1]
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 30| 30 45 | 15 30 45 15 30 45 | 15 30
I1I|IIII|II| |II|IIII|IIII|IIII||IIIIIIIIIIIIIII
. 1b
[ ]
2
3
4a
b 5 —
6
15.30 9.30 11.15
Huutokaupasta Vastapuolten Huutokaupan
ilmoittaminen tarjousten tulosten
jéttimisen ilmoittaminen
midriaika

Huom. Numerot viittaavat kehikossa 3 méariteltyihin toteutusvaiheisiin.

Kuvio 2. Pikahuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

[ Kaupantekopiivi (T) |
1. tunti 2. tunti 3. tunti
30 45 | 15 30 45 | 15 30 45 | 15 30 45
IIIIIIIIIII|I|IIII|||II|IIII|II|IIIII
la
1b
———
2 3 7 4b
a q
5 [ |
6
Huutokaupasta
ilmoittaminen
Vastapuolten tarjousten
jittimisen miiriaika

Huutokaupan
tulosten ilmoittaminen

Huom. Numerot viittaavat kehikossa 3 méériteltyihin toteutusvaiheisiin.

Kiintedkorkoisessa huutokaupassa EKP
madrdd koron etukédteen ja osallistuvat vasta-
puolet tekevit tarjouksen rahamaérasta, jolla
ne haluavat tehdd kaupan kiintedlld korolla.!
Vaihtuvakorkoisessa huutokaupassa vasta-
puolet tekevit tarjouksen rahaméiristéd ja
koroista, joilla ne haluavat tehdad kauppoja
kansallisten keskuspankkien kanssa.?

5.1.2 HUUTOKAUPPAKALENTERI

PERUS- JA PITEMPIAIKAISET RAHOITUSOPERAATIOT
Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojirjestelmén julkaiseman ohjeel-
lisen kalenterin mukaan.’ Kalenteri julkaistaan
vahintddn kolme kuukautta ennen sen vuoden
alkua, jona se on voimassa. Perus- ja pitempi-

aikaisten rahoitusoperaatioiden normaalit kaupan-
tekopdivit ilmenevit taulukosta 2. EKP:n tavoit-
teena on varmistaa, etté kaikkien jasenvaltioiden
vastapuolet voivat osallistua perus- ja pitempi-
aikaisiin rahoitusoperaatioihin. Tdmén vuoksi
EKP ottaa kalenterin laadinnassa jasenvaltioiden
kansalliset vapaapdivdt huomioon tekemalla
tarvittavat muutokset normaaliin aikatauluun.

1 Kiintedkorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa EKP mééria
operaation swap-pisteet ja vastapuolet antavat tarjouksen kiin-
tednd pidettdvistd valuutan midrastd, jonka ne haluavat myyda
(ja ostaa takaisin) tai ostaa (ja myyda takaisin) néillé pisteilld.

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

3 Eurojarjestelmédn huutokauppakalenteri julkaistaan EKP:n
www-sivustossa (Www.ecb.europa.eu) ja myds eurojarjestelméan
www-sivustoissa (ks. liite 5).
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Operaation tyyppi

Perusrahoitusoperaatiot
Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Normaali kaupantekopéivi (T)

Joka tiistai
Kunkin kalenterikuukauden viimeinen keskiviikko"

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

RAKENTEELLISET OPERAATIOT
Vakiohuutokaupoilla tehtyjéa rakenteellisia
operaatioita ei toteuteta ennalta laaditun
kalenterin mukaan. Niitd tehddén ja selvite-
tdin kuitenkin yleensé vain sellaisina péivina,
jotka ovat ns. KKP-pankkipéivid* kaikissa
jasenvaltioissa.

HIENOSAATOOPERAATIOT

Hienoséditdoperaatioita ei toteuteta ennalta
laaditun kalenterin mukaan. EKP voi tehdd
hienosddtdoperaatioita kaikkina eurojérjes-
telmén pankkipéivind. Operaatioihin osallistuvat
vain sellaisten jidsenvaltioiden kansalliset
keskuspankit, joissa kaupanteko-, suoritus- ja
takaisinmaksupdiva ovat kansallisten keskus-
pankkien pankkipaivid.

5.1.3 HUUTOKAUPOISTA ILMOITTAMINEN

Eurojarjestelmén vakiohuutokaupoista ilmoi-
tetaan julkisesti sdhkdisid markkinainformaa-
tiojdrjestelmiéd kéyttden. Lisdksi kansalliset
keskuspankit voivat ilmoittaa huutokaupoista
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole
yhteytté tillaisiin markkinainformaatiojérjes-
telmiin. Julkinen huutokauppailmoitus sisiltda
yleensi seuraavat tiedot:

* huutokaupan viitenumero
* huutokaupan paivimaéra
» operaation tyyppi (likviditeetin lisddminen

tai vihentdminen ja kdytettdvan rahapoliit-
tisen instrumentin tyyppi)

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* huutokaupan tyyppi (kiinted- vai vaihtuva-
korkoinen)
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+ toteutustapa (“hollantilainen” vai “amerik-
kalainen” huutokauppa, kuten kohdassa 5.1.5
madritelldin)

* operaation tavoiteltu volyymi (yleensé vain
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa)

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

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

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

+ kaytettdavat valuutat ja valuutta, jonka méaara
pidetddn kiintedna (valuuttaswapeissa)

 tarjousten laskemisessa kaytettdva viitteellinen
avistavaluuttakurssi (valuuttaswapeissa)

+ tarjouksen yldraja (jos se on asetettu)

+ pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
mééra (jos se on asetettu)

+ pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

+ tarjousten jattdmisen méadrdaika

4 Tissé asiakirjassa termi "KKP-pankkipdiva” tarkoittaa paivaa,
jona tietyn jasenvaltion kansallinen keskuspankki on avoinna
eurojirjestelmén rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista
varten. Joissakin jésenvaltioissa kansallisen keskuspankin haara-
konttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipéivind paikal-
listen tai alueellisten arkipyhien tai vapaapéivien takia. Téllaisissa
tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on tiedotettava
etukiteen vastapuolille jérjestelyistd, joita tullaan soveltamaan
nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.



» velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

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

Koska tavoitteena on tukea hienoséddtéope-
raatioiden avoimuutta, eurojirjestelmin pika-
huutokaupoista ilmoitetaan yleensi julkisesti
etukdteen. Poikkeustapauksissa EKP saattaa
kuitenkin jéttdd ilmoittamatta pikahuutokau-
poista julkisesti etukdteen. Pikahuutokaupoista
ilmoitetaan noudattaen samaa menettelyd kuin
vakiohuutokaupoissa. Jos pikahuutokaupasta ei
ilmoiteta julkisesti etukéteen, kansalliset keskus-
pankit ottavat suoraan yhteytté valittuihin vasta-
puoliin. Jos pikahuutokaupasta ilmoitetaan julki-
sesti, kansallinen keskuspankki voi ottaa suoraan
yhteyttéd valittuihin vastapuoliin.

5.1.4 HUUTOKAUPPATARJOUSTEN VALMISTELUUN
JA TEKOON LITTYVAT VASTAPUOLIEN
TOIMENPITEET

Vastapuolien tarjousten tulee olla muodoltaan
kansallisten keskuspankkien kyseistd operaatiota
varten toimittaman pro forma -mallitarjouksen
mukaisia. Tarjoukset tulee toimittaa sellaisen
jasenvaltion kansalliselle keskuspankille, jossa
laitoksella on toimipaikka (hallinnollinen paatoimi-
paikka tai sivukonttori). Laitoksen tarjoukset voi
antaa vain yksi toimipaikka (joko hallinnollinen
pddatoimipaikka tai madratty sivukonttori)
kussakin jasenvaltiossa.

Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa vastapuolten
on ilmoitettava tarjouksissaan rahamééri, jolla
ne haluavat kiyda kauppaa kansallisten keskus-
pankkien kanssa.’

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa vasta-
puolet voivat tehdd tarjouksia kymmenelld
eri korko-/hinta-/swap-pistetasolla. Niiden on
kussakin tapauksessa ilmoitettava rahamédéra,
jolla ne haluavat kdydd kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa, ja vastaava korko.®’
Korkotarjous on ilmoitettava prosenttiyksikon
sadasosan kerrannaisina. Vaihtuvakorkoisissa
valuuttaswaphuutokaupoissa swap-pisteet

noteerataan vakiintuneiden markkinakéytin-
tdéjen mukaan ja korkotarjous on ilmoitettava
swap-pisteen sadasosan kerrannaisina.

Perusrahoitusoperaatioissa vihimmaistar-
jouksen médrd on 1 000 000 euroa. Tdman
médrdn ylittdvit tarjoukset on ilmoitettava
100 000 euron kerrannaisina. Hienosdato-
ja rakenteellisiin operaatioihin sovelletaan
samaa vihimmaistarjousmaérdé ja kerran-
naista. Vdhimmaistarjousmaaréé sovelletaan
kuhunkin yksittdiseen korko-/hinta-/swap-
pistetarjoukseen.

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa kukin
kansallinen keskuspankki méadrittdd 10 000 ja
1 000 000 euron vilille asettuvan vahimmais-
tarjousmiérian. Tdmén vihimmaistarjousmaarin
ylittévit tarjoukset on ilmoitettava 10 000 euron
kerrannaisina. Vahimmaistarjousméaraa sovel-
letaan kuhunkin yksittdiseen korkotarjoukseen.

EKP voi asettaa tarjouksille ylérajan estaik-
seen suhteettoman suuret tarjoukset. Maininta
tarjouksen mahdollisesta yldrajasta siséltyy
aina julkiseen huutokauppailmoitukseen.

Vastapuolten edellytetddn aina pystyvén
kattamaan niille huutokaupassa jactun mééran
riittdvalla maaralld vakuuskelpoisia omaisuus-
erid.® Kunkin kansallisen keskuspankin sovel-
tamat sopimukset tai sddnnét antavat mahdol-
lisuuden mééaratd rangaistuksia, jos vastapuoli
ei pysty siirtdmaan riittdvad maarad vakuuksia
tai rahaa huutokaupassa sen osuudeksi tulleen
madran katteeksi.

Tarjoukset voidaan peruuttaa ennen kuin
niiden jéttdmisen médrdaika on pééttynyt.

5 Kiintedkorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitettava
kiintednd pidettivd valuutan méérd, jolla se haluaa kdyda kauppaa
eurojérjestelmén kanssa.

6 EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun osalta EKP voi péttaa,
ettd tarjoukset on ilmoitettava hinnan eikd koron muodossa. Téll6in
hinta ilmoitetaan prosentteina nimellisarvosta.

7 Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdva valuutan mééir4, jolla se haluaa kdyda
kauppaa eurojérjestelmén kanssa, ja vastaava swap-pistetarjous.

8 Tai toimittamaan riittdvin méérén rahaa suorittaakseen osuutensa
likviditeettid vihentdvassd operaatiossa.
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Huutokauppailmoituksessa mainitun tarjousten
jattdmisen maérdajan jilkeen annetut tarjoukset
katsotaan pateméttomiksi. Kansalliset keskus-
pankit ratkaisevat, onko méérdaikaa nouda-
tettu. Kansalliset keskuspankit hylkdavat kaikki
vastapuolen tarjoukset, jos tarjouksen kokonais-
madrd ylittdd EKP:n méddrddmén ylarajan. Ne
hylkdaviat myos vahimmaistarjousméadran alit-
tavat tarjoukset sekd tarjoukset, jotka alittavat
pienimmén hyviksyttdvdn koron, hinnan tai
swap-pisteen tai ylittdvit suurimman hyvéksyt-
tdvan koron, hinnan tai swap-pisteen. Ne voivat
myo6s hylétéd tarjoukset, jotka ovat epatdydel-
lisid tai eivét tdytd pro forma -mallitarjouksen
vaatimuksia. Jos tarjous hyldtddn, asianomainen
kansallinen keskuspankki tiedottaa vastapuolelle
paitoksestddn ennen huutokaupan toteuttamista.

5.1.5 HUUTOKAUPAN TOTEUTTAMISMENETTELYT

KIINTEAKORKOISET HUUTOKAUPAT

Kiintedkorkoinen huutokauppa toteutetaan siten,
ettd vastapuolilta saadut tarjoukset lasketaan
yhteen, ja jos tarjousten yhteismaira ylittaa jaet-
tavan likviditeetin méérén, tarjoukset hyviksy-
tdén jaettavan médrdn suhteessa tarjousten yhteis-
madradn (ks. kehikko 4). Kullekin vastapuolelle
jaettava mdérd pyoristetdén lahimpédn euroon.
Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
kuitenkin pdittdd jonkin tietyn vahimmaismaérin

tai osuuden jakamisesta kullekin tarjouksen-
tekijélle.

VAIHTUVAKORKOISET EUROMAARAISET
HUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset euro-
maédrdiset huutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan koron mukaan laskevaan
jérjestykseen. Ensin hyviksytdin ne tarjoukset,
joissa korkotaso on korkein, ja tdtd alemmat
korkotarjoukset hyvéksytddn koron mukaan
madrdytyvéssé jarjestyksessd, kunnes likvidi-
teetti on kokonaan jaettu. Jos alimmalla hyvak-
syttavélld korolla (marginaalikorolla) tehtyjen
tarjousten maéara ylittad jéljelld olevan jaettavan
maérdn, tdmé jaetaan tarjousten kesken jiljella
olevan jaettavan médrdn suhteessa margi-
naalikorkoisten tarjousten kokonaismadrdan
(ks. kehikko 5). Kullekin vastapuolelle jaettava
maard pyoristetddn 1ahimpaén euroon.

Likviditeettid vahentdvit vaihtuvakorkoiset
huutokaupat (joita kdytetddn laskettaessa
liikkeeseen velkasitoumuksia ja kerdttdessi
madrdaikaistalletuksia) toteutetaan siten,
ettd tarjoukset asetetaan koron mukaan
nousevaan jérjestykseen (tai hinnan mukaan
laskevaan jérjestykseen). Tarjoukset, joissa
korkotaso on alin (korkein hinta), hyvéksy-
tddn ensin. Téta korkeammat korkotarjoukset

KIINTEAKORKOISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

Jaettava madra prosentteina on all% =

e

i=1

A

a.

i

Vastapuolelle i jacttava méérd on  all, = all% x (a,)

Tassi:

A = jaettava kokonaismaara

n = vastapuolten lukumaéra

a, = vastapuolen i tarjous

all% = jaettava miérd prosentteina

all. = vastapuolelle i jacttava kokonaisméaara

i
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(alemmat hintatarjoukset) hyvéksytdin koron
mukaan méadrdytyvéssd jarjestyksessd, kunnes
likviditeetti on kokonaan sidottu. Jos niiden
tarjousten yhteismaéréd, joissa on ollut korkein
hyvaksyttava korko tai alin hyvéksyttidva hinta
(marginaalikorko/-hinta), ylittdd jiljelld olevan
jaettavan maédrdn, tdmi jaetaan tarjousten
kesken jaljelld olevan jaettavan méaran

suhteessa marginaalikorkoisten/-hintaisten
tarjousten kokonaismaarddn (ks. kehikko 5).
Velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa kullekin
vastapuolelle jaettava maérd pyoristetddn lahim-
padn velkasitoumusten denominaation kerrannai-
seen. Muissa likviditeettid vdhentdvissa operaa-
tioissa kullekin vastapuolelle jaettava madra
pyoristetddn 1dhimpéén euroon.

VAIHTUVAKORKOISTEN EUROMAARAISTEN HUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

(Esimerkissd on kyse korkotarjouksesta)

Marginaalikoron mukaan jaettava maira prosentteina on

m=1

A=) a(r)

all% (r)= —>L

aly

Vastapuolelle ; marginaalikoron mukaan jaettava méard on

all(r,),=all %(r, )xa(r,),

Vastapuolelle i jacttava kokonaismééra on

m=1

all =y a(r,),+all(r,),

s=1

Téassa
A = jaettava kokonaismaéra
r, = vastapuolten korkotarjous s
n = vastapuolten lukumaéra
a(r), = vastapuolen i tarjous korolla s (r,)
a(r) = tarjousten kokonaisméiré korolla s (r )
a(rs) =Z a(rs)i
r = marginaalikorko
ryzr oz, likviditeettid lisddvissd huutokaupassa,
r =zr zr, likviditeettid vihentdvissd huutokaupassa
r o, = marginaalikorkoa edeltéva korko (viimeinen korko, jolla tarjoukset hyviksytdin
kokonaisuudessaan)
ro>r, likviditeettid lisddvéssd huutokaupassa,
ro>r likviditeettid vahentdviassa huutokaupassa
all%(r,) = marginaalikoron mukaan jaettava miérd prosentteina
all(r), = vastapuolelle i jaettava méaré korolla s

all. = vastapuolelle / jaettava kokonaismaara

i
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Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
paéttaa kullekin hyvéksytyn tarjouksen tekijille
jaettavasta vahimmaismaarasta.

VAIHTUVAKORKOISET
VALUUTTASWAPHUUTOKAUPAT

Likviditeettid lisddvét vaihtuvakorkoiset
valuuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten,
ettd tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten
mukaiseen nousevaan jirjestykseen.’ Ensin
hyvéksytédin ne tarjoukset, joissa on alimmat
swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet
ovat tdtd korkeammat, hyvéiksytddn swap-
pisteiden suuruuden mukaan méédraytyvéssi
jarjestyksessd, kunnes koko kiinted valuutan
madrd on jaettu. Jos niiden tarjousten yhteen-
laskettu maérd, joissa on ollut ylin hyvéksyttava

swap-piste (marginaaliswap-piste), ylittda
jéljelld olevan jaettavan mééran, méaré jactaan
tarjousten kesken jéljelld olevan jaettavan
madrdn suhteessa marginaaliswap-pisteen
mukaisten tarjousten kokonaisméédrdin
(ks. kehikko 6). Kullekin vastapuolelle jaet-
tava madrd pyoristetdan ldhimpaan euroon.

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

VAIHTUVAKORKOISTEN VALUUTTASWAPHUUTOKAUPPOJEN TOTEUTTAMINEN

Marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava mééra prosentteina on

m=1

A=) a@)

all% )= — =1

al,)

Vastapuolelle ; marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava mééra on

all(a,)=all % @, )<a@®,)

Vastapuolelle i jaettava kokonaismaéra on

m-1
a”i = a(As)i + all(Am)[
Téssi !
A = jaettava kokonaismaara
A, = vastapuolten tarjous swap-pisteelld s
n = vastapuolten lukumaéra
a(A), = vastapuolen i tarjous swap-pisteelld s (A )
a(A) = tarjousten kokonaisméird swap-pisteelld s (A)
a(A) = Ya(d),
i=1

A = marginaaliswap-pistetarjous

A =z A = A, likviditeettid lisdédvissd valuuttaswapeissa
A,=zA = A likviditeettid vihentivissd valuuttaswapeissa
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A = marginaaliswap-pisteclld annettua tarjousta edeltavd swap-pistetarjous
(viimeinen swap-piste, jolla tarjoukset hyvaksytiddn kokonaisuudessaan),
A > A likviditeettid lisdévissd valuuttaswapeissa,
A, > A likviditeettid vihentdvissd valuuttaswapeissa

all%(A,) = marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava médérd prosentteina

all(A), = vastapuolelle 7 jacttava maird swap-pisteelld s

all, = vastapuolelle 7 jacttava kokonaisméaara

Likviditeettid vahentdvit vaihtuvakorkoiset
valuuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten, etté
tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten mukai-
seen laskevaan jirjestykseen. Ensisijaisesti
hyvéksytddn ne tarjoukset, joissa on ylimmat
swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet
ovat titd alemmat, hyvéiksytddn swap-pisteiden
suuruuden mukaan médraytyvissa jarjestyksessd,
kunnes koko kiinted valuutan méard on kaytetty.
Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu mééré, joissa
on ollut alin hyvéksyttdvéa swap-piste (marginaa-
liswap-piste), ylittda jiljelld olevan jaettavan
midrdn, méard jaetaan tarjousten kesken jéljelld
olevan jaettavan médrdn suhteessa marginaa-
liswap-pisteen mukaisten tarjousten kokonais-
maérddn (ks. kehikko 6). Kullekin vastapuolelle
jaettava maérd pyoristetddn lahimpaén euroon.

HUUTOKAUPPATYYPPI

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa eurojér-
jestelmé voi kéyttdd joko yksi- tai monikor-
koista huutokauppamenettelyé. Yksikorkoisessa
huutokauppamenettelyssa (hollantilainen huuto-
kauppa) kaikkien hyviksyttyjen tarjousten
korko/hinta/swap-piste on yhté kuin marginaali-
korko/-hinta/-swap-piste (eli se, jolla koko
jaettava méadrd jaetaan). Monikorkoisessa
huutokauppamenettelyssd (amerikkalainen
huutokauppa) hyvéksytty korko/hinta/
swap-piste on yhtéd kuin kunkin yksittdisen
tarjouksen korko/hinta/swap-piste.

5.1.6 HUUTOKAUPAN TULOSTEN ILMOITTAMINEN

Vakio- ja pikahuutokauppojen tulokset ilmoite-
taan julkisesti sdhkoisid markkinainformaatio-
jarjestelmid kayttden. Kansalliset keskuspankit

voivat my0s ilmoittaa huutokaupan tuloksesta
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yhteytté
sdhkdisiin markkinainformaatiojérjestelmiin.
Julkinen ilmoitus huutokaupan tuloksesta
siséltdd yleensd seuraavat tiedot:

* huutokaupan viitenumero

* huutokaupan paivamaara

* operaation tyyppi

* operaatiossa sovellettava maturiteetti

* ceurojérjestelmén vastapuolten tekemien
tarjousten yhteismaéra

* tarjoajien lukumaara
» kaytettavdt valuutat (valuuttaswapeissa)
* jaettu kokonaismaéra

* jaettu méérd prosentteina (kiintedkorkoisissa
huutokaupoissa)

+ avistakurssi (valuuttaswapeissa)

* hyviksytty marginaalikorko/hinta/swap-piste
ja marginaalikorolla/hinnalla/swap-pisteelld
jaettu mééra prosentteina (vaihtuvakorkoi-
sissa huutokaupoissa)

* minimitarjouskorko, maksimitarjouskorko
ja hyvéksyttyjen tarjousten painotettu keski-
korko (monikorkoisessa huutokauppamenet-
telyssd)
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* operaation alkamis- ja erdpéiva (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erdpdiva
(velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

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

» pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

» velkasitoumusten denominaatio (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa)

» liikkeeseenlaskun ISIN-koodi (velkasitou-
musten liikkeeseenlaskuissa).

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

5.2 KAHDENVALISET KAUPAT

YLEISTA

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa operaa-
tioita kahdenvilisilld kaupoilla.!” N&itd voidaan
kayttda hienosddtooperaatioissa ja rakenteellisissa
suorissa kaupoissa. Ne maédritellddn laajassa
merkityksesséd kaupoiksi, joissa eurojdrjestelma
tekee kaupan yhden tai useamman vastapuolen
kanssa ilman huutokauppaa. Kahdenvalisia kaup-
poja on kahta tyyppid: operaatioita, joissa eurojar-
jestelma ottaa suoraan yhteyttd vastapuoliin, ja
operaatioita, jotka toteutetaan arvopaperipdrssien
tai markkinavalittdjien kautta.

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

Siind tapauksessa, ettd EKP:n neuvosto péaét-
tiisi, ettd EKP (tai yksi tai muutama kansal-
linen keskuspankki EKP:n toimintayksikkdni)
voisi poikkeustapauksissa myos itse tehda
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kahdenvilisid kauppoja, operaatioiden menet-
telytapoja muutettaisiin sen mukaisesti. EKP (tai
kansallinen keskuspankki EKP:n toimintayksik-
koné) ottaisi suoraan yhteyttd yhteen tai useam-
paan euroalueella olevaan vastapuoleen, jotka
on valittu kohdassa 2.2 méériteltyjen kriteerien
perusteella. EKP (tai kansallinen keskuspankki
EKP:n toimintayksikkond) pééttdisi kauppoihin
ryhtymisestd vastapuolten kanssa. Kaupat kui-
tenkin hoidettaisiin hajautetusti kansallisten
keskuspankkien kautta.

Kahdenviliset operaatiot suoraan vastapuolen
kanssa ovat mahdollisia kdénteisoperaatioissa,
suorissa kaupoissa, valuuttaswapeissa ja kerét-
tédessd madrdaikaistalletuksia.

ARVOPAPERIPORSSIEN JA MARKKINAVALITTAJIEN
KAUTTA TOTEUTETTAVAT OPERAATIOT
Kansalliset keskuspankit voivat tehda suoria
kauppoja arvopaperipdrssien ja markkina-
vélittdjien kautta. Ndiden operaatioiden vasta-
puolijoukkoa ei rajoiteta ennalta, ja niiden
menettelytavat sopeutetaan vastaamaan kaupan-
kédynnin kohteena olevien velkainstrumenttien
markkinakdytantoja.

KAHDENVALISISTA KAUPOISTA ILMOITTAMINEN
Kahdenvilisistd kaupoista ei yleensd ilmoiteta
julkisesti etukdteen. EKP voi my0s pééttdd olla
ilmoittamatta kahdenvilisten kauppojen tuloksia
julkisesti.

KAUPANKAYNTIPAIVAT

EKP voi tehdd kahdenvélisid hienosdédtdope-
raatioita kaikkina eurojérjestelmin pankkipai-
vind. Operaatioihin osallistuvat vain sellaisten
jasenvaltioiden kansalliset keskuspankit, joissa
kaupanteko-, suoritus- ja takaisinmaksupdiva
ovat kansallisten keskuspankkien pankkipaivia.

Suoria kahdenvilisid rakenteellisia operaatioita
tehdédén ja selvitetddn yleensd vain sellaisina
pdivind, jotka ovat kansallisten keskuspankkien
pankkipdivii kaikissa jasenvaltioissa.

10 EKP:n neuvosto voi paittad, voiko EKP poikkeustapauksissa
myds itse toteuttaa kahdenvilisid hienoséddtooperaatioita.



5.3 MAKSU- JA TOIMITUSMENETTELYT
5.3.1 YLEISTA

Eurojarjestelmén maksuvalmiusjérjestelméan kayt-
toon tai avomarkkinaoperaatioihin osallistumi-
seen liittyvét maksutapahtumat hoidetaan vasta-
puolten kansallisissa keskuspankeissa olevien
tilien kautta tai TARGET2-jérjestelméén osallis-
tuvien pankkien tilien kautta. Maksut suoritetaan
vasta operaatioon liittyvien omaisuuserien (tai
omaisuuseriin liittyvien oikeuksien) lopullisen
siirron jdlkeen (tai siirtohetkelld). Operaatioon liit-
tyvien omaisuuserien tulee siten joko olla ennalta
talletettuina omaisuudensdilytystileilld kansal-
lisissa keskuspankeissa, tai ne tulee toimittaa
ndihin kansallisiin keskuspankkeihin pdivin
aikana toimitus maksua vastaan -periaatteella.
Omaisuuserét siirretddn sellaisten arvopaperi-
selvitystilien kautta, joita vastapuolet pitdvat
EKP:n vihimmaisvaatimukset tdyttdvissd arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelmissd.'" Vastapuolet,
joilla ei ole omaisuudensailytystilid kansallisessa
keskuspankissa tai arvopaperiselvitystilid EKP:n
vahimmaéisvaatimukset tiyttivissd arvopaperi-
kaupan selvitysjirjestelméssd, voivat siirtdé
vakuudet kirjeenvaihtajapankin arvopaperi-
selvitystilin tai omaisuudensailytystilin kautta.

Maksu- ja toimitusmenettelya koskevia tarkempia
maédrdyksid on kansallisten keskuspankkien (tai
EKP:n) soveltamissa eri rahapolitiikan vilineitd
koskevissa sopimuksissa. Kansallisten keskuspank-
kien maksu- ja toimitusmenettelyt saattavat hieman
poiketa toisistaan kansallisten lakien ja toiminta-
tapojen erojen vuoksi.

5.3.2 AVOMARKKINAOPERAATIOIDEN MAKSU-
JA TOIMITUSMENETTELYT

Vakiohuutokauppoina toteutettavissa avomark-
kinaoperaatioissa (perusrahoitusoperaatiot,
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja raken-
teelliset operaatiot) maksut ja toimitukset
suoritetaan yleensd ensimmadisend sellaisena
kaupantekopéivén jélkeisend pdivéni, jona
1) TARGET2-jarjestelmé ja 2) kaikki asian-
omaiset arvopaperikaupan selvitysjérjestelmét
ovat avoinna. Eurojéarjestelméin periaatteellisena

tavoitteena on hoitaa avomarkkinaoperaatioihin
liittyvat maksut ja toimitukset samanaikaisesti
kaikissa jasenvaltioissa kaikkien niiden vasta-
puolten kanssa, jotka ovat toimittaneet riittdvan
vakuusmateriaalin. Toiminnallisten rajoitusten ja
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien teknisten
ominaisuuksien takia avomarkkinaoperaatioiden
maksujen suorituspdivan sisdisissi ajoituksissa
voi kuitenkin ilmetd euroalueen sisdisii eroja.
Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
maksut suoritetaan yleensd samana péivana,
joka on edellisen maturiteetiltaan vastaavan
pituisen operaation takaisinmaksupaiva.

Eurojérjestelma pyrkii hoitamaan pikahuutokaup-
poina ja kahdenvilisind kauppoina tehtyihin
avomarkkinaoperaatioihin liittyvdt maksut ja
toimitukset kaupantekopdiviand. Toiminnallisista
syistd eurojdrjestelma voi kuitenkin toisinaan
kayttdd ndissd operaatioissa, erityisesti suorissa
kaupoissa ja valuuttaswapeissa, muita maksujen
suorituspdivia (ks. taulukko 3).

5.3.3 PANKKIPAIVAN LOPETUKSEEN LIITTYVAT
TOIMET

Pankkipdivén lopetukseen liittyvid menettelytapoja
on késitelty tarkemmin TARGET2-jérjestelméén
liittyvissd asiakirjoissa. TARGET2-jérjestelméan
sulkemisaika on yleensd klo 18.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa). Sulkemisajan jilkeen
maksumédrdyksid ei endd hyviksytd kisittelyyn
TARGET2-jdrjestelméssi, vaikka ennen sulke-
misaikaa hyviksyttyjen maksuméérdysten kasit-
tely jatkuu. Vastapuolten on jatettdvd maksuval-
miusluoton tai talletusmahdollisuuden kéyttoa
koskevat pyyntonséd asianomaiselle kansalli-
selle keskuspankille viimeistddn 15 minuuttia
TARGET2-jérjestelmén sulkemisajan jalkeen.
Eurojirjestelmdn maksuvalmiusjérjestelmén
kayttod koskevan pyynnon méirdaikaa pidenne-
tddn vield 15 minuuttia eurojarjestelméin viimei-
send pankkipdivdna kunakin vahimmaéisvaran-
tojen pitoajanjaksona.

11 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.europa.eu) on kuvaus euro-
alueen arvopaperikaupan selvitysjérjestelmien kdyttod koskevista
viahimmaisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden jérjes-
telmien vélisistd hyvéksytyistd linkeisté.
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Taulukko 3. Eurojarjestelman avomarkkinaoperaatioiden normaalit maksujen suorituspaivat"

Rahapolitiikan viline Vakiohuutokauppoina toteutettujen Pikahuutokauppoina tai kahdenviilisini
operaatioiden maksujen suorituspéivi kauppoina toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspiivi

Kédénteisoperaatiot T2 T

Suorat kaupat - Materiaaliin sovellettavan
markkinakédytdnnén mukaan

Velkasitoumusten liikkeeseenlasku T+1 -

Valuuttaswapit - T, T+1 tai T+2

Maiiraaikaistalletusten kerdaminen - T

1) T tarkoittaa kaupantekopéivad. Maksujen suorituspdivé -merkinnit tarkoittavat eurojérjestelman pankkipdivia.

2) Jos perus- tai pitempiaikaisen rahoitusoperaation maksujen normaali suorituspdivé osuu kansalliseksi vapaapéiviksi, EKP voi kiyttid
muuta suorituspdivdd, myos maksua ja toimitusta saman pdivdn arvolla. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden maksujen
suorituspaivit ilmoitetaan etukateen eurojérjestelman huutokauppakalenterissa (ks. kohta 5.1.2).

Hyvéksyttyjen vastapuolten selvitystileilld
TARGET2-jarjestelmissd pankkipdivan pait-
tyessd suoritettujen valvontaoperaatioiden
jalkeen jaljelle jadvit negatiiviset saldot katso-
taan automaattisesti pyynnoiksi saada maksu-
valmiusluottoa (ks. kohta 4.1).
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VAKUUSKELPOISET OMAISUUSERAT

6.1 YLEISTA

EKPJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaan
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kdyda
kauppaa rahoitusmarkkinoilla ostamalla ja
myymaélld omaisuuserid suorin kaupoin tai
takaisinostosopimuksin ja kaikkien eurojirjes-
telmén luotto-operaatioiden edellytetddn perus-
tuvan riittdviin vakuuksiin. Néin ollen kaikki
likviditeettid lisdavét eurojarjestelmén operaa-
tiot perustuvat vakuutena oleviin omaisuuseriin.
Vastapuoli joko siirtdd omaisuuserén omistus-
oikeuden (suorat kaupat tai takaisinostosopi-
mukset) tai panttaa, luovuttaa tai kiinnittdd sen
(vakuudelliset lainat).!

Koska tavoitteena on suojata eurojirjestelmés
tappioilta rahapoliittisissa operaatioissa, turvata
vastapuolien tasavertainen kohtelu ja tehostaa
toimintaa ja avoimuutta, omaisuuserien on
taytettdva tietyt kriteerit tullakseen hyvéksytyiksi
eurojarjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin.
Eurojérjestelmé on luonut yhteisen vakuuskiy-
tinnon eurojirjestelmin luotto-operaatioissa
kaytettdvien vakuuksien hyvéiksymistd varten.
Yhteinen vakuuskaytédntd (yksi vakuuslista eli
yhteislista) tuli voimaan 1.1.2007 ja korvasi
talous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen alusta
kéytossé olleen kahden listan jérjestelmén.>

Yhteislistalla omaisuuserdt jactaan kahteen
luokkaan — jalkimarkkinakelpoisiin ja ei-jalki-
markkinakelpoisiin omaisuuseriin. Molemmat
kelpaavat yhtéldisesti kaikkiin eurojérjestelmén
rahapoliittisiin operaatioihin, joskaan eurojirjes-
telma ei kayti ei-jalkimarkkinakelpoisia omai-
suuserid suorissa kaupoissa. Eurojérjestelmin
rahapoliittisten operaatioiden vakuudeksi
kelpaavia omaisuuserid voidaan kdyttdd myos
paivinsisdisen luoton vakuutena.

Kummankin luokan omaisuuserien on tiytet-
tdvd kohdassa 6.2 selostettavat koko euro-
alueen kattavat yhdenmukaiset vakuuskelpoi-
suusvaatimukset.’ Omaisuuserdluokkien
luottokelpoisuusvaatimusten yhteneviisyyden
varmistamiseksi kehitetyssi eurojérjestelmén
luottoriskinarvioinnissa (Eurosystem credit
assessment framework, ECAF) hyddynnetdin

useita luottoluokituslihteitd. Kohdassa 6.3 kuva-
taan menettelyt ja sddnnot, joiden pohjalta euro-
jarjestelmén vakuuskelpoisille omaisuuserille
asettamat vaatimukset hyvistd luottokelpoisuu-
desta médritellddan. Riskienhallintamenetelmat
ja operaatioissa kédytettdvien omaisuuserien
arvostusperiaatteet selostetaan kohdissa 6.4 ja
6.5. Eurojdrjestelmén vastapuolet voivat kayttaa
vakuutena toisessa jdsenvaltiossa sijaitsevia
vakuuskelpoisia omaisuuserié (ks. kohta 6.6).

6.2 OMAISUUSERIEN VAKUUSKELPOISUUDEN
MAARITYS

EKP kokoaa vakuuskelpoisten jélkimarkkina-
kelpoisten omaisuuserien listan sekd ylldpitda
ja julkaisee sitd.* EKP ei julkaise listoja vakuus-
kelpoisista ei-jalkimarkkinakelpoisista omai-
suuseristd eikd téllaisten omaisuuserien kohdalla
hyviksyttivistd velallisista/takaajista.

Eurojérjestelmé neuvoo vastapuolia omaisuus-
erien vakuuskelpoisuuden suhteen ainoastaan, kun
jo liikkeeseen laskettuja jalkimarkkinakelpoisia
omaisuuserid tai litkkeessé olevia ei-jédlkimark-
kinakelpoisia omaisuuserié tarjotaan eurojirjes-
telmille vakuudeksi. Ennen liikkeeseenlaskua

1 Likviditeettid vdhentdvit suorat kaupat ja kddnteisoperaatiot
perustuvat myos vakuutena oleviin omaisuuseriin. Likviditeettid
vihentdvissd kddnteisoperaatioissa kdytettdvien omaisuuserien
kelpoisuusvaatimukset ovat samat kuin likviditeettid lisddvissa
kédnteisoperaatioissa. Likviditeettid vihentdviin operaatioihin ei
kuitenkaan sovelleta markkina-arvon aliarvostusta.

2 Ranskalaisessa arvopaperistamisessa erillisyhtion sijasta kéytet-
tdvén rahaston “fonds communs de créances” (FCC) ennen
1.5.2006 liikkeeseen laskemat instrumentit, jotka kuuluivat
ykkoslistalle, hyviksytdén siirtymikauden ajan 31.12.2008
saakka. Naiden rahastojen 1.5.2006 jélkeen liikkeeseen laskemat
instrumentit eivét ole vakuuskelpoisia.

3 Ei-jdlkimarkkinakelpoisista omaisuuseristd lainasaamisiin
sovellettavissa tietyissd kelpoisuusvaatimuksissa ja toiminnal-
lisissa vaatimuksissa saattaa olla eroja eri puolilla euroaluetta
31.12.2011 saakka voimassa olevan siirtyméikauden aikana (ks.
kohta 6.2.2).

4  Lista julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.europa.eu),
ja sitd paivitetddn paivittdin. Yritysten liikkeeseen laskemia jalki-
markkinakelpoisia omaisuuserid, joilta puuttuu ulkoisen luotto-
luokituslaitoksen (external credit assessment institution, ECAI)
myontamé emissio-, liikkeeseenlaskija- tai takaajaluokitus, ei
julkaista vakuuskelpoisten jalkimarkkinakelpoisten omaisuus-
erien listalla. Ndiden velkainstrumenttien kelpoisuus médrdytyy
kyseisen vastapuolen valitseman luottoluokitusldhteen luoki-
tuksen perusteella. Vastapuolet valitsevat luottoluokituslihteensi
eurojdrjestelmén luottoriskinarvioinnin lainasaamisia koskevien
sddntdjen mukaisesti, joita selostetaan kohdassa 6.3.3.
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eurojarjestelmé ei kommentoi vakuuskelpoi-
suutta.

6.2.1 JALKIMARKKINAKELPOISTEN OMAISUUS-
ERIEN VAKUUSKELPOISUUSVAATIMUKSET

EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset
ja kaikki eurojérjestelmén kansallisten keskus-
pankkien omissa maissaan ennen euron kéyt-
toonottoa liikkeeseen laskemat velkainstru-
mentit ovat vakuuskelpoisia.

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

OMAISUUSERATYYPPI
Omaisuuserien tulee olla velkainstrumentteja,
joilla on

a) kiinted, ei-ehdollinen lainapddoma’ ja

b) sellainen korko, josta ei voi aiheutua nega-
tiivista kassavirtaa. Liséksi koron tulisi olla
jokin seuraavista: 1) nollakorko, 2) kiinteé
korko tai 3) johonkin viitekorkoon sidottu
vaihtuva korko. Korko voi olla sidottu
mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin
litkkkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluoki-
tuksessa. Myos inflaatioindekseihin sidotut
joukkolainat hyvéksytdén.

Niiden ominaisuuksien tulee olla voimassa velka-
instrumentin lopulliseen kuoletukseen saakka.
Velkainstrumenteilla ei saa olla huonompi etuoi-
keus pddomaan ja/tai korkoihin kuin liikkeeseen-
laskijan muilla velkainstrumenteilla.

Edelld kohdassa a mainittua vaatimusta ei sovel-
leta omaisuusvakuudellisiin arvopapereihin,
paitsi joukkovelkakirjoihin, jotka luottolaitokset
ovat laskeneet liikkeeseen arvopapereihin
kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoit-
tavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien
lakien, asetusten ja hallinnollisten médrdysten
yhteensovittamisesta annetun direktiivin®
artiklan 22 kohdan 4 mukaisesti (“katetut
pankkien joukkovelkakirjalainat). Muiden
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden kuin
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katettujen pankkien joukkovelkakirjalainojen
hyviksyttavyys arvioidaan eurojirjestelmassi
seuraavien kelpoisuusvaatimusten mukaisesti:

Omaisuusvakuudellisten arvopapereiden vakuu-
tena olevien kassavirtaa synnyttdvien omaisuus-
erien on tdytettdva seuraavat vaatimukset:

a) Omaisuuserien hankintaan sovelletaan
jonkin EU:n jésenvaltion lainsdadéntoa.

b) Arvopaperistamista varten perustettu
erillisyhtio (special purpose vehicle) on
hankkinut ne alullepanijalta tai valittdjalta
tavalla, jota eurojédrjestelméd pitdd “todel-
lisena myyntind”, joka on tdytdntddnpano-
kelpoinen kolmansiin osapuoliin ndhden
ja joka on alullepanijan ja tdimén velkojien
ulottumattomissa, mukaan lukien tilanteet,
joissa alullepanija on maksukyvyton.

¢) Ne eivit koostu — kokonaan tai osittain,
tosiasiallisesti tai mahdollisesti — luotto-
riskin vaihtolainoista (credit-linked notes)
tai vastaavista vaateista, jotka johtuvat
luottoriskin siirtdmisestd luottojohdan-
naisten avulla.

Strukturoiduissa lainoissa etuoikeusluokan (tai
sen alaluokan) etuoikeus ei saa olla saman lainan
muiden etuoikeusluokkien etuoikeutta huonompi.
Etuoikeusluokan (tai sen alaluokan) etuoikeuden
ei katsota olevan saman lainan muiden etuoikeus-
luokkien (tai alaluokkien) etuoikeutta huonompi,
jos maksujen etuoikeusjirjestys tdytdntdon-
panoilmoituksen (enforcement notice) toimit-
tamisen jidlkeen on tarjousesitteen mukaan
sellainen, ettd millddn muulla etuoikeusluokalla
(tai alaluokalla) ei ole oikeutta saada maksua
(pddomaa ja korkoja) ennen kyseistéd etuoikeus-
luokkaa (tai alaluokkia) eli sille aiheutuu

5 Joukkovelkakirjalainat eivit ole vakuuskelpoisia, jos niihin on
liitetty optiotodistuksia (warrantti) tai muita vastaavia oikeuksia.

6 Neuvoston direktiivi 85/611/ETY, annettu 20 péivina joulukuuta
1985, arvopapereihin kohdistuvaa yhteisté sijoitustoimintaa
harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien,
asetusten ja hallinnollisten médrdysten yhteensovittamisesta
(EYVL L 375, 31.12.1985, s. 3), sellaisena kuin se on muutet-
tuna direktiivilld 2005/1/EY (EUVL L 79, 24.3.2005, s. 9).



tappiota viimeisend strukturoidun lainan
etuoikeusluokista (tai alaluokista).

Eurojirjestelmd pidattdd itsellddn oikeuden
pyytda asianomaisilta kolmansilta osapuolilta
(kuten liikkeeseenlaskijalta, alullepanijalta tai
jarjestdjaltd) sellaisia selvityksid ja/tai oikeu-
dellisia vahvistuksia, joita se pitda tarpeellisina
omaisuusvakuudellisten arvopapereiden vakuus-
kelpoisuuden arvioimiseksi.

LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET

Velkainstrumenttien on tiytettdva jalkimark-
kinakelpoisia omaisuuserid koskevat eurojar-
jestelmén luottoriskinarvioinnissa sovellettavat

vaatimukset hyvista luottokelpoisuudesta (ks.
kohta 6.3.2).

LIIKKEESEENLASKUPAIKKA

Velkainstrumentin tulee olla talletettuna/
rekisterditynd (laskettu liikkeeseen) Euroopan
talousalueella kansallisessa keskuspankissa tai
sellaisessa arvopaperikeskuksessa, joka tdyttaa
EKP:n asettamat vihimmaiisvaatimukset.” Jos
jalkimarkkinakelpoisen velkainstrumentin liik-
keeseenlaskijana on yritys,® jolla ei ole hyvék-
sytyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen (ECAI)
luottoluokitusta, liikkkeeseenlaskupaikkana tulee
olla euroalue.

MAKSU- JA TOIMITUSMENETTELYT
Velkainstrumenttien tulee olla siirrettévissé arvo-
osuusmuodossa. Niitd tulee sdilyttdd ja ne tulee
toimittaa euroalueella eurojarjestelmissé olevan
tilin kautta tai EKP:n vahimmaisvaatimukset
tayttdvan arvopaperikaupan selvitysjirjestelmén
kautta (siten, ettd vakuuden asettamismenet-
telyyn ja realisointiin sovelletaan euroalueeseen
kuuluvan maan lakia).

Jos arvopaperikeskus, jossa omaisuuserd on
laskettu litkkeeseen, ei ole sama kuin arvopape-
rikaupan selvitysjarjestelmé, jossa sitd sdilyte-
tadn, ndma kaksi on yhdistettdva toisiinsa EKP:n
hyvaksymalla linkilld.?

HYVAKSYTTAVAT MARKKINAT
Velkainstrumenttien tulee olla rahoitusvali-
neiden markkinoista 21. huhtikuuta 2004 annetun

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin
2004/39/EY!"? miéritelmén mukaisilla sddnnel-
lyilld markkinoilla tai tietyilld EKP:n maarit-
telemilld ei-sddnnellyilld markkinapaikoilla
kaupattavia omaisuuserid.!! Ei-sddnneltyja mark-
kinapaikkoja koskeva eurojérjestelmén arviointi
perustuu kolmeen markkinapaikoille asetet-
tuun vaatimukseen: niiden on oltava turvallisia,
avoimia ja helppopédsyisid.'>!?

7  Yhden haltijavelkakirjan muodossa olevat kansainviliset velka-
paperit (international debt securities in global bearer form), jotka
on laskettu liikkeeseen 1.1.2007 tai sen jilkeen Euroclear Bankin
(Belgia) tai Clearstream Banking Luxembourgin kautta, ovat
vakuuskelpoisia, jos ne on laskettu liikkeeseen NGN-muodossa
(New Global Note) ja talletettu yhteisend sdilyttdjand (Common
Safekeeper, CSK) toimivaan kansainviliseen arvopaperikes-
kukseen tai soveltuvin osin muuhun arvopaperikeskukseen,
joka tayttaa EKP:n asettamat vdhimméisvaatimukset. Ennen
1.1.2007 CGN-muodossa (Classical Global Note) yhtend velka-
paperina liikkeeseen lasketut kansainviliset haltijavelkakirjat ja,
jos kyseessd ovat useammassa erdssa liikkkeeseen lasketut velka-
kirjat, samalla ISIN-koodilla kyseisené pdivina tai sen jalkeen
liikkeeseen lasketut omaisuuserdt ovat vakuuskelpoisia erdpii-
vain saakka.

8  Yrityksen médritelmé on sama kuin Euroopan kansantalouden
tilinpitojérjestelmassd 1995 (EKT 95).

9 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.europa.eu) on kuvaus euro-
alueen arvopaperikaupan selvitysjérjestelmien kayttod koske-
vista vihimmaiisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden
jarjestelmien vilisistd hyviaksytyisté linkeistd.

10 EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1.

11 Lista hyvidksytyistd ei-sddnnellyistd markkinoista on julkaistu
EKP:n www-sivustossa (Www.ecb.europa.eu), ja sitd paivitetdan
vahintddn kerran vuodessa.

12 Eurojdrjestelméd médrittelee termit “turvallisuus”, ”avoimuus” ja
“helppopédsyisyys” ainoastaan eurojérjestelmén vakuushallinnan
kannalta. Valinnassa ei ole tarkoitus arvioida eri markkinoiden
laatua sindnsd. Termien sisélto on seuraava: Turvallisuudella
tarkoitetaan varmuutta transaktioiden suhteen, erityisesti
varmuutta transaktioiden pétevyydestd ja tdytdntdonpanokel-
poisuudesta. Avoimuudella tarkoitetaan esteetontd tiedonsaantia
markkinoiden menettelytapa- ja toimintasdénndistd, omaisuus-
erien ominaisuuksista rahoitusinstrumentteina, hinnanmuo-
dostuksesta, kauppojen hinnoista ja méadristd (noteeraukset,
korot, kaupankdyntimadrat, liikkeessd olevat miarit jne.).
Helppopddsyisyydelld tarkoitetaan eurojérjestelmén edellytyksid
osallistua ja paastd markkinoille. Vakuushallinnan kannalta
markkinat katsotaan helppopéiésyisiksi, jos niiden menettelytapa-
ja toimintasdannot mahdollistavat sen, ettd eurojarjestelma voi
tarvittaessa hankkia markkinoilta tietoa ja toteuttaa transaktioita.

13 Kakkoslistan omaisuuserind hyviksytyt jalkimarkkinakelpoiset
instrumentit, jotka on laskettu liikkeeseen ennen 31.5.2007 ja
joilla kdlydaan kauppaa sellaisilla ei-sdadannellyilld markkinoilla,
jotka tdyttavit eurojarjestelmdn vaatimukset turvallisuuden ja
helppopidasyisyyden osalta mutta eivit avoimuuden osalta, ovat
vakuuskelpoisia 31.12.2009 saakka — edellyttden ettd ne tdyttavat
kaikki muut vakuuskelpoisuuden edellytykset — minké jalkeen
ne eivit endd kelpaa vakuudeksi. Tétd ei sovelleta luottolaitosten
likkkeeseen laskemiin vakuudettomiin jalkimarkkinakelpoisiin
instrumentteihin, jotka hyvéksyttiin kakkoslistan omaisuuserini
ja jotka menettivit vakuuskelpoisuutensa 31.5.2007.
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LIIKKEESEENLASKIJA/TAKAAJA

Velkapaperit saavat olla keskuspankkien,
julkisyhteisdjen, yksityisen sektorin toimijoiden
tai kansainvilisten tai ylikansallisten laitosten
litkkkeeseen laskemia tai takaamia. Muut luotto-
laitosten liikkkeeseen laskemat velkainstrumentit
kuin katetut pankkien joukkovelkakirjat ovat
vakuuskelpoisia ainoastaan, jos ne ovat edelld
mainitun médritelmén mukaisilla sdannellyilld
markkinoilla kaupattavia omaisuuseria.

LIIKKEESEENLASKIJAN/TAKAAJAN
SIJOITTAUTUMISPAIKKA

Liikkeeseenlaskijoiden tulee olla Euroopan
talousalueelle tai johonkin Euroopan talousalueen
ulkopuoliseen G10-maahan sijoittautuneita.'* '
Jalkimmaiisessé tapauksessa velkainstrumentit
voidaan hyvéksyd vakuuksiksi vain, jos eurojér-
jestelmd voi varmistua siitd, ettd asianomaisen
Euroopan talousalueen ulkopuolisen G10-maan
laki turvaa eurojirjestelmin oikeudet asianmu-
kaisesti. Tétéd tarkoitusta varten eurojarjestel-
maélle on toimitettava muodoltaan ja sisélloltdén
eurojirjestelmin hyvéiksymalld tavalla laadittu
oikeudellinen arvio (legal assessment), ennen
kuin omaisuuserét voidaan hyvéksyd vakuus-
kelpoisiksi. Omaisuusvakuudellisten arvopape-
reiden liikkeeseenlaskijoiden tulee olla Euroopan
talousalueelle sijoittautuneita.

Takaajien taytyy olla Euroopan talousalueelle
sijoittautuneita.

Kansainviliset ja ylikansalliset laitokset ovat
sijoittautumispaikasta riippumatta hyvaksyttavia
litkkkeeseenlaskijoita/takaajia. Jos jalkimarkkina-
kelpoisen velkainstrumentin liikkeeseenlaskijana
on yritys, jolla ei ole ulkoisen luottoluokitus-
laitoksen luottoluokitusta, liikkeeseenlaskijan/
takaajan tulee olla sijoittautunut euroalueelle.

VALUUTTA
Velkainstrumenttien tulee olla euromaariisii.'e

6.2.2  EI-JALKIMARKKINAKELPOISTEN OMAISUUS-
ERIEN VAKUUSKELPOISUUSVAATIMUKSET.

Vakuuskelpoisten omaisuuserien yhteislistalle
otetaan kahdentyyppisid ei-jalkimarkkinakelpoisia
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omaisuuserid: lainasaamisia (pankkilainoja) ja
ei-jalkimarkkinakelpoisia kiinteistovakuudellisia
velkainstrumentteja (retail mortgage-backed debt
instrument, RMBD)."”

LAINASAAMISET
Lainasaamisten'® on tdytettidvi seuraavat kelpoi-
suusvaatimukset (ks. my0s taulukko 4):

*  Omaisuuserdtyyppi: Lainasaamisten tulee
olla eurojérjestelmén vastapuolten velal-
listen velkasitoumuksia. My0s lainasaa-
miset, joita lyhennetddn (eli pddomaa ja
korkoja maksetaan takaisin ennalta sovitun
aikataulun mukaisesti), ovat vakuuskelpoisia.
Nostamattomat luottolimiitit (esim. nosta-
mattomat valmiusluottolimiitit), sekkiluotot
tai remburssit (jotka eivét ole lainasaamisia
sindnsd, vaikka niissé sitoudutaankin luoton
maksamiseen) eivit ole vakuuskelpoisia.
Syndikoiduissa lainoissa mukana olevien
yhteis6jen osuudet katsotaan vakuuskelpoi-
siksi lainasaamisiksi. Lainasaamisella ei saa
olla huonompi etuoikeus péédomaan ja/tai
korkoihin kuin liikkeeseenlaskijan muilla
lainoilla (tai saman syndikoidun lainan
muilla etuoikeusluokilla tai alaluokilla) tai
velkainstrumenteilla.

Lainasaamisilla tulee olla a) kiinted, ei-ehdol-
linen lainapddoma ja b) sellainen korko, josta
ei voi aiheutua negatiivista kassavirtaa. Lisdksi

14 Euroopan talousalueen ulkopuoliset G10-maat ovat Yhdysvallat,
Kanada, Japani ja Sveitsi.

15 Ennen 1.1.2007 liikkeeseen lasketut jalkimarkkinakelpoiset omai-
suuserdt, joiden liikkkeeseenlaskija ei ole sijoittautunut Euroopan
talousalueelle tai johonkin sen ulkopuoliseen G10-maahan mutta
joiden takaaja on sijoittunut Euroopan talousalueelle, ovat vakuus-
kelpoisia 31.12.2011 saakka — edellyttden ettd ne tayttavat kaikki
muut vakuuskelpoisuusvaatimukset ja kohdassa 6.3.2 esitetyt
takauksiin sovellettavat vaatimukset — minka jalkeen ne eivit endd
kelpaa vakuudeksi.

16 Euroina tai euron kansallisina ilmentymina.

17 Lainasaamisten vakuuskéyttod koskevan viliaikaisen jérjestelyn
aikana 1.1.2007-31.12.2011 jokainen kansallinen keskuspankki
saa itse paattdd vakuuskelpoisille lainasaamisille asetettavasta
minimikoosta (paitsi kun kaytetdan toisessa maassa olevia laina-
saamisia) ja mahdollisesta késittelymaksusta. Yhteiseen jarjeste-
lyyn siirrytdan 1.1.2012.

18 Lainasaamisista kdytetddn myds nimitystd pankkilainat.
Schuldscheindarlehen-velkakirjoja ja hollantilaisia rekisterdi-
tyjé yksityisoikeudellisia saamisia valtiolta tai muilta hyviksyt-
taviltd velallisilta (kuten asuntoyhtioiltd), kun takaajana on valtio,
kohdellaan kuten lainasaamisia.



koron tulisi olla jokin seuraavista: 1) nollakorko,
2) kiinted korko tai 3) johonkin viitekorkoon
sidottu vaihtuva korko. Vakuuskelpoisia ovat
myds lainasaamiset, joiden korko on sidottu
inflaatioon. Néiden ominaisuuksien tulee olla
voimassa velkainstrumentin lopulliseen kuole-
tukseen saakka.

» Velallinen/takaaja: Hyvéksyttivid velallisia
tai takaajia ovat yritykset,'” julkisyhteisot
sekd kansainvéliset tai ylikansalliset
laitokset. Jokainen velallinen vastaa yhteis-
vastuullisesti koko lainan takaisinmaksusta
(mi3drdosavastuuta, jossa velalliset vastaavat
velasta sovituin osin, ei hyvéksyts).

» Velallisen/takaajan sijoittautumispaikka:
Velallisten/takaajien tiytyy olla euroalueelle
sijoittautuneita. Taméa vaatimus ei koske
kansainvilisié eikd ylikansallisia laitoksia.

* Luottokelpoisuus: Lainasaamiset arvioidaan
velallisen/takaajan luottokelpoisuuden perus-
teella. Lainasaamisilta vaaditaan hyvéa luot-
tokelpoisuutta, kuten eurojérjestelmin luot-
toriskinarvioinnissa jalkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien kohdalla edellytetdén (ks.
kohta 6.3.3).

* Minimikoko: Lainasaamiset eivit saa olla
tiettyd minimikokoa pienempia silld hetkella,
kun vastapuoli tarjoaa niitd vakuudeksi
(kdyttoonotto). Viliaikaisen jarjestelyn
aikana 1.1.2007-31.12.2011 jokainen kansal-
linen keskuspankki saa itse péaattaa kotimai-
sille lainasaamisille asetettavasta minimi-
koosta. Kun kéytetddn toisessa maassa olevia
lainasaamisia, minimikoko on véliaikaisen
jérjestelyn aikana 500 000 euroa. Kaikkialla
euroalueella siirrytdén kdyttdmadn yhteistéd
500 000 euron minimikokoa 1.1.2012.

» Kadsittelyssd noudatettavat menettelyt. Laina-
saamisten késittelyssd on noudatettava euro-
jarjestelmin menettelyja, jotka médritelldan
kansallisissa asiakirjoissa.

* Sovellettava lainsddddnté: Lainasaamis-
sopimukseen ja vastapuolen ja kansallisen

keskuspankin véliseen sopimukseen, jolla
lainasaaminen otetaan kdyttoon vakuutena
(jéljempédna “vakuudeksiottosopimus”), tulee
molempiin soveltaa jonkin euroalueeseen
kuuluvan EU:n jdsenvaltion lainsdddantoa.
Lisdksi 1) vastapuoleen, 2) velkojaan,
3) velalliseen, 4) takaajaan (jos aiheellista),
5) lainasaamissopimukseen ja 6) vakuu-
deksiottosopimukseen voidaan yhteensé
soveltaa enintéén kahta lainsdddéntoa.

e Valuutta: Lainasaamisten tulee olla euro-
maaraisia.?’

El-JALKIMARKKINAKELPOISET KIINTEISTO-
VAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Kiinteistovakuudellisiin velkainstrumentteihin
sovelletaan seuraavia kelpoisuusvaatimuksia
(ks. myos taulukko 4):

*  Omaisuuserdtyyppi: Kiinteistovakuudellisten
velkainstrumenttien tulee olla velkasitou-
muksia tai vekseleitd, joiden vakuudeksi on
vahvistettu kiinnitys joukkoon kiinnityskel-
poisia asuinkiinteistdjd mutta joissa ei ole
kyse varsinaisesta arvopaperistamisesta.
Omaisuuserid on voitava korvata toisilla, ja
eurojarjestelmin etuoikeus muihin velkojiin
ndhden (lukuun ottamatta niitd velallisia,
jotka ovat jérjestelyn ulkopuolella julkis-
poliittisista syistd) on turvattava asianmukai-
sella jérjestelylla. 2!

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

* Luottokelpoisuusvaatimukset: Kiinteisto-
vakuudellisten velkainstrumenttien on téytet-
téva niitd koskevat vaatimukset hyvésta luot-
tokelpoisuudesta niin kuin eurojérjestelmén
luottoriskinarvioinnissa edellytetdén (ks.
kohta 6.3.3).

19 EKT 95:n méaéritelman mukaan.

20 Ks. tdmén luvun alaviite 16.

21 Télld hetkelld tastd instrumenttiluokasta hyviksytadn vakuuksiksi
ainoastaan irlantilaiset kiinteistovakuudelliset velkasitoumukset.
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» Liikkeeseenlaskija: Hyvaksyttavia liikkee-
seenlaskijoita ovat luottolaitokset, jotka ovat
hyvéksyttivid vastapuolia.

» Liikkeeseenlaskijan sijoittautumispaikka:
Liikkeeseenlaskijoiden tdytyy olla euro-
alueelle sijoittautuneita.

* Kisittelyssd noudatettavat menettelyt:
Kiinteistovakuudellisten velkainstrument-
tien késittelyssd on noudatettava eurojér-
jestelmidn menettelyjd, jotka méaritelldan
kansallisissa asiakirjoissa.

e Valuutta: Kiinteistovakuudellisten velka-
instrumenttien tulee olla euroméadraisia.?

6.2.3 LISAVAATIMUKSIA VAKUUSKELPOISTEN
OMAISUUSERIEN KAYTOLLE

LAINASAAMISIA KOSKEVAT OIKEUDELLISET
LISAVAATIMUKSET

Jotta voidaan varmistaa, ettd lainasaamiset
todella saadaan vakuudeksi ja ettd lainat pysty-
tddn vastapuolen maksukyvyttdmyystapauksissa
realisoimaan nopeasti, niille on asetettu oikeu-
dellisia lisdvaatimuksia. Vaatimukset koskevat
seuraavia asioita:

» Lainasaamisten tulee olla todistettavasti
olemassa.

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

» Pankkisalaisuuteen tai luottamuksellisuuteen
liittyvié rajoituksia ei saa olla.

» Lainasaamisen kdyttdon ei saa liittyd rajoi-
tuksia.

+ Lainasaamisen realisointiin ei saa liittyéd
rajoituksia.

Niiden oikeudellisten lisdvaatimusten sisilto
selostetaan liitteessd 7. Tarkempia tietoja kansal-
listen lainsdddantdjen erityispiirteistd annetaan
kansallisissa asiakirjoissa.
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VAKUUSKELPOISTEN OMAISUUSERIEN KAYTTOA
KOSKEVAT SAANNOT

Jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserit kelpaavat
kaikkiin rahapoliittisiin operaatioihin, joissa
vaaditaan vakuudet, eli kddnteisoperaatioihin
ja maksuvalmiusluottoihin, seké suorina kaup-
poina toteutettaviin avomarkkinaoperaatioi-
hin. Ei-jdlkimarkkinakelpoiset omaisuuserét
kelpaavat vakuudeksi kdédnteisiin avomarkkina-
operaatioihin ja maksuvalmiusluottoihin. Niitd
ei kdytetd eurojérjestelmén suorissa kaupoissa.
Kaikkia jalkimarkkinakelpoisia ja ei-jalkimark-
kinakelpoisia omaisuuserid voidaan kayttda
my0s paivénsisdisen luoton vakuutena.

Vastapuolet eivit saa antaa vakuudeksi jalki-
markkinakelpoisia tai ei-jalkimarkkinakelpoisia
omaisuuserid, joiden liikkeeseenlaskijana tai
takaajana on joko vastapuoli itse tai yhteiso,
jonka kanssa vastapuoli on laheisesti sidoksissa,
vaikka nimi omaisuuserét olisivat muuten
vakuuskelpoisia.?

”Léheisesti sidoksissa” tarkoittaa, ettd vastapuo-
lella on sidos vakuuskelpoisten omaisuuserien
liikkkeeseenlaskijaan/velalliseen/takaajaan siitd
syystd, ettd

i)  vastapuoli omistaa joko suoraan tai yhden
tai useamman yrityksen kautta vahintdan
20 % liikkkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan
padomasta, tai

ii) liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa
joko suoraan tai yhden tai useamman
yrityksen kautta vahintéan 20 % vastapuolen
padomasta, tai

iii) jokin kolmas osapuoli omistaa joko
suoraan tai yhden tai useamman yrityksen

22 Ks. timén luvun alaviite 16.

23 Vastapuolen on heti ilmoitettava asianomaiselle kansalliselle
keskuspankille, jos silld on vakuutena omaisuuserié, joihin on
tullut seuraavia muutoksia: vastapuolesta on tullut omaisuuserien
liikkeeseenlaskija tai velallinen tai takaaja taikka vastapuolen ja
liikkeeseenlaskijan tai takaajan vilille on muodostunut ldheinen
sidos. Téllaisessa tapauksessa omaisuuserdn vakuusarvo laske-
taan seuraavana arvostuspdivdnd nollaan ja keskuspankki
joutuu mahdollisesti pyytdméén lisdd vakuuksia (ks. liite 6).
Vastapuolen on my0s poistettava omaisuuserd vakuuksista
mahdollisimman pian.



kautta vdhintddn 20 % sekd vastapuolen T&améi méédrdys ei koske a) ldheisid sidoksia
ettd lilkkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan  vastapuolen ja jonkin ETA-maan julkisten viran-
omaisten vililld eika tapauksia, joissa velkainstru-

padomasta.

Taulukko 4. Eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin hyvaksyttavat omaisuuserit

Kelpoisuusvaatimukset

Omaisuuserin tyyppi

Jilkimarkkinakelpoiset
omaisuuserit"

EKP:n velkasitoumukset
Muut jalkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit

Ei-jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserét?

Lainasaamiset

Kiinteistovakuudelliset
velkainstrumentit

Luottokelpoisuus

Omaisuuserilld on oltava hyvi
luottokelpoisuus. Luottokelpoisuus
arvioidaan jilkimarkkinakelpoisia
omaisuuserid koskevien eurojérjes-
telmén luottoriskinarviointisdantojen
mukaisesti.”)

Velallisella/takaajalla on oltava hyvi luottokelpoi-
suus. Luottokelpoisuus arvioidaan lainasaamisia
koskevien eurojirjestelmén luottoriskin-
arviointisdantojen mukaisesti.

Omaisuuserilld on oltava
hyvé luottokelpoisuus.
Luottokelpoisuus arvioi-
daan kiinteistovakuudel-
lisia velkainstrumentteja
koskevien eurojérjestelmén
luottoriskinarviointisaén-
tojen mukaisesti.

Liikkeeseenlaskupaikka

ETAY

Toimitusmenettelyt Toimituspaikka: euroalue Eurojérjestelmén menettelyt Eurojérjestelmén
seka kasittelyssi Instrumenttien tulee olla keskite- menettelyt
noudatettavat menettelyt  tysti talletettuina arvo-osuuksina

keskuspankeissa tai EKP:n

vahimmaisvaatimukset tayttavassa

arvopaperikeskuksessa.

Liikkeeseenlaskija/ Keskuspankit Julkinen sektori Luottolaitokset

velallinen/takaaja Julkinen sektori Yritykset
Yksityinen sektori Kansainviliset ja ylikansalliset laitokset
Kansainviliset ja ylikansalliset
laitokset

Liikkeeseenlaskijan, Liikk laskija¥: ETA tai Euroalue Euroalue

velallisen/takaajan ETAn ulkopuoliset G10-maat

sijoittautumispaikka Takaaja¥: ETA

Hyviksyttavit Sadnnellyt markkinat - =

markkinat EKP:n hyviksymit ei-sdannellyt
markkinat.

Valuutta Euro Euro Euro

Minimikoko - Minimikoko silloin, kun lainasaamista tarjo- -

taan vakuudeksi.

1.1.2007-31.12.2011:

— Kotimaiset lainasaamiset: kansallisten
keskuspankkien paatettavissa;

— Toisessa maassa olevat lainasaamiset:
yhteinen minimikoko 500 000 euroa.

1.1.2012 alkaen:

Yhteinen minimikoko 500 000 euroa

kaikkialla euroalueella.

Sovellettava lainsdadinté  Omaisuusvakuudellisten Lainasaamissopimukseen ja vakuudeksiotto- -
arvopaperien vakuutena olevien sopimukseen sovellettava lainsdaddanto: jonkin
omaisuuserien hankintaan sovel- euroalueen jisenvaltion lainsdadéanto
lettava lainsdadanto: jonkin EU:n Yhteensi enintddn kahta lainsaddantod
jdsenvaltion lainsaddénto. voidaan soveltaa

1) vastapuoleen,
2) velkojaan,
3) velalliseen,
4) takaajaan (jos aiheellista),
5) lainasaamissopimukseen ja
6) vakuudeksiottosopimukseen.
Toisessa jasenvaltiossa Sallitaan Sallitaan Sallitaan

olevien omaisuuserien
kiytto

1) Tarkempi selvitys kohdassa 6.2.1.
2) Tarkempi selvitys kohdassa 6.2.2.
3) Jos yritysten liikkeeseen laskemilla tai takaamilla jalkimarkkinakelpoisilla velkainstrumenteilla ei ole luottoluokitusta, niiden luotto-
luokitus médritetdan vastapuolen valitseman luottoluokituslédhteen perusteella. Vastapuolet noudattavat luottoluokitusldhdettd valitessaan
lainasaamisia koskevia eurojérjestelmén luottoriskinarviointisdantojd, jotka on selostettu kohdassa 6.3.3. Naiden jalkimarkkinakelpoisten
velkainstrumenttien kohdalla jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien kelpoisuusvaatimuksia on muutettu seuraavasti:

liikkeeseenlaskijan/takaajan sijoittautumispaikka: euroalue; liikkeeseenlaskupaikka: euroalue.
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mentin takaajana on veronkantoon oikeutettu
julkinen viranomainen, b) katettuja joukkovelka-
kirjalainoja, jotka on laskettu liikkeeseen yhteis-
sijoitusdirektiivin artiklan 22 kohdan 4 mukai-
sesti, eikd ¢) tapauksia, joissa velkainstrumentit
on suojattu vastaavin lainsdddannéllisin erityis-
keinoin kuin kohdassa b tarkoitetut instrumentit,
esimerkiksi sellaisten ei-jalkimarkkinakelpoisten
kiinteistovakuudellisten velkainstrumenttien
tapauksessa, jotka eivit ole arvopapereita.

Omaisuusvakuudellisia arvopapereita ei voi
my0Oskédn kayttda vakuutena, jos vastapuoli (tai
kolmas osapuoli, jonka kanssa vastapuoli on
laheisesti sidoksissa) antaa valuuttasuojauksen
omaisuusvakuudelliselle arvopaperille tekemalld
valuuttasuojaussopimuksen liikkeeseenlaskijan
kanssa tai jos vastapuoli antaa rahoitustukea
vahintddn 20 % omaisuusvakuudellisen arvo-
paperin jéljelld olevasta paddomasta.

Liséksi kansalliset keskuspankit voivat paattaa
olla hyviksymattd seuraavia jélkimarkkina-
kelpoisia tai ei-jalkimarkkinakelpoisia omai-
suuserid, vaikka ne olisivat muuten vakuuskel-
poisia:

* Velkainstrumentit, jotka erddntyvit ennen
sen rahapoliittisen operaation erdpdivié,
jossa niitd kaytetdan.?*

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

Kaikkia vakuuskelpoisia jialkimarkkinakel-
poisia ja ei-jdlkimarkkinakelpoisia omai-
suuserid tulee voida kédyttdd maasta toiseen
kaikkialla euroalueella. Tdma merkitsee, ettd
eurojérjestelmén kaikilla vastapuolilla tulee
olla mahdollisuus kdyttdd vakuuskelpoisia
omaisuuserid joko kansallisten arvopaperi-
kaupan selvitysjarjestelmien vélisten linkkien
kautta, kun on kyse jdlkimarkkinakelpoisista
omaisuuseristé, tai muin hyvéksyttévin jérjes-
telyin saadakseen luottoa sen jdsenvaltion
kansalliselta keskuspankilta, johon vastapuoli
on sijoittautunut (ks. kohta 6.6).
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6.3  EUROJARJESTELMAN
LUOTTORISKINARVIOINTI
6.3.1 SOVELTAMISALA JA ELEMENTIT

Eurojérjestelmédn luottoriskinarvioinnin menet-
telytapojen, sddntdjen ja tekniikoiden avulla
varmistetaan, ettd eurojdrjestelméan kaikille
vakuuskelpoisille omaisuuserille asettama
vaatimus hyvisti luottokelpoisuudesta tayttyy.

Hyvédn luottokelpoisuuden médrittdmista
koskevat vaatimukset on asetettu erikseen jalki-
markkinakelpoisille ja ei-jalkimarkkinakelpoi-
sille omaisuuserille (ks. kohdat 6.3.2 ja 6.3.3),
silld ndmé& omaisuuserét eroavat toisistaan seka
lainsdddannollisesti ettd vakuuksien kdyton
kannalta.

Eurojérjestelmd hyvaksyy vakuuskelpoisten
omaisuuserien luottokelpoisuuden arviointia
varten neljén eri ldhteen luottoluokitusjérjestel-
mien arviot. Nama ldhteet ovat ulkoiset luotto-
luokituslaitokset (External Credit Assessment
Institutions, ECAIs), kansallisten keskuspank-
kien omat luottoriskinarviointijérjestelmét
(Internal Credit Assessment Systems, ICASs),
vastapuolipankkien sisdisten luottoluokitusten
menetelmét (Internal Ratings Based, IRB)
ja kolmansien osapuolten tarjoamat luotto-
luokitusvélinepalvelut (Rating Tools, RTs).
Luottokelpoisuutta arvioidessaan eurojarjes-
telmé ottaa liséksi huomioon sellaiset institutio-
naaliset kriteerit ja piirteet, joilla omaisuuserien
haltijoille taataan samanlainen suoja (esim.
takaukset).

Ulkoisten luottoluokituslaitosten tapauk-
sessa arvion pohjana on julkinen luokitus.
Eurojirjestelmé pidattdd itsellddn oikeuden
vaatia tarvittaessa lisdselvityksid. Omaisuus-
vakuudellisille arvopapereille annettujen luoki-
tusten perusteista on oltava tarjolla yksityiskoh-
tainen luottoluokitusraportti, joko ennakko- tai

24 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kdytettavin sellaisia
instrumentteja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempii kuin ne
rahapoliittiset operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet
joutuisivat korvaamaan téllaiset omaisuuserit toisilla erdpdivana
tai ennen sitd.



liikkkeeseenlaskuraportti, jossa esitetddn ainakin
kattava rakenteellinen ja oikeudellinen analyysi,
yksityiskohtainen arvio vakuuksista seki
analyysit transaktion osapuolista ja mahdol-
lisista muista transaktioon liittyvisté erityis-
piirteistd. Ulkoisten luottoluokituslaitosten on
liséksi julkaistava omaisuusvakuudellisista
arvopapereista valvontaraportteja sadnnollisesti,
ainakin neljannesvuosittain.?> Raporttien tulisi
sisdltdd ainakin piivitetyt keskeiset transaktio-
tiedot (kulloinkin vakuutena olevat omaisuus-
erit, transaktion osapuolet, rahoitusrakenne) ja
tunnuslukutiedot.

Eurojirjestelmédn luottokelpoisuusvaati-
muksissa luottokelpoisuuden alarajaksi on
valittu yhtd A:ta vastaava luottoluokitus.?
Eurojérjestelmd on madritellyt, ettd maksu-
kyvyttomyyden 0,10 prosentin todenndkdisyys
vuoden aikajénteelld vastaa yhden A:n luotto-
luokitusta. Madrittelyn pohjana oleva arviointi
tehdddn uudestaan sdidnnollisin véliajoin.
Eurojarjestelmén luottoriskinarvioinnissa
noudatetaan EU:n vakavaraisuusdirektiiviin
(Capital Requirements Directive, CRD) sisél-
tyvdd maksukyvyttomyyden méiritelmaa.?’
Eurojirjestelma julkaisee alimman vakuuksille
sallitun luottoluokituksen kultakin ulkoiselta
luottoluokituslaitokselta. Julkaistujen luottoluo-
kitusten tasoja uudelleenarvioidaan sdannolli-
sesti. Eurojérjestelmalla ei ole vastuuta ulkoisia
luottoluokituslaitoksia koskevasta arvioinnis-
taan.

Eurojérjestelmd pidattdd itselldén oikeuden
ratkaista minké tahansa merkitykselliseksi katso-
mansa tiedon perusteella, tayttavitko liikkkeeseen-
laskut, liikkeeseenlaskijat, velalliset ja takaajat
sen asettamat tiukat luottokelpoisuusvaatimukset,
ja se voi tarvittaessa téllaisin perustein kieltdytya
hyviksymastd omaisuuserid vakuudeksi, rajoittaa
niiden vakuuskdyttdd tai soveltaa ylimdardista
aliarvostusta varmistaakseen, etti eurojérjestelmén
oikeudet on riittdvisti turvattu EKPJ:n perus-
sdaannon artiklan 18.1 mukaisesti. Sama voidaan
ulottaa koskemaan myos yksittdisid vastapuolia,
etenkin jos vakuudeksi tarjottujen omaisuuserien
luottokelpoisuus néyttdd olevan vahvasti yhtey-
dessi itse vastapuolen luottokelpoisuuteen. Jos

hylkddmisen perusteena ovat vakauden valvon-
taan liittyvét tiedot, eurojérjestelmé saa kayttda
téllaisia vastapuolilta tai rahoitusvalvontaviran-
omaisilta saatuja tietoja yksinomaan rahapoli-
tiikan harjoittamistehtivinsa mukaisesti ja siind
madrin kuin tdmén tehtdvan tdyttdminen edel-
lyttaa.

Omaisuuserit voidaan poistaa vakuuskelpoisten
omaisuuserien listalta, jos niiden liikkeeseenlas-
kijan tai takaajan varat on jaddytetty ja/tai jokin
muu Euroopan yhteison tai sen jisenvaltion perus-
tamissopimuksen artiklan 60 kohdan 2 nojalla
suorittama toimi rajoittaa liikkeeseenlaskijan/
takaajan varojen kéyttdd tai EKP:n neuvosto on
sellaisen vuoksi pééttianyt sulkea liikkeeseen-
laskijan/takaajan joko tilapdisesti tai kokonaan
pois avomarkkinaoperaatioista tai eurojérjes-
telmén vihimmaisvarantojérjestelmasta.

Varmistaakseen eurojérjestelmin luottoriskin-
arvioinnissa kéytettédvien neljan luottoluokitusldh-
teen keskindisen johdonmukaisuuden, oikeel-
lisuuden ja vertailtavuuden eurojérjestelmé on
asettanut kullekin néistd l&hteistd hyviksymis-
vaatimukset (ks. kohta 6.3.4) ja seuraa sddnndl-
lisesti niiden luottoriskinarviointeja suhteessa
luottokelpoisuuden alarajaan (ks. kohta 6.3.5).

6.3.2  JALKIMARKKINAKELPOISTEN OMAISUUS-

ERIEN LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET

Jalkimarkkinakelpoisille omaisuuserille asete-
taan tiukat luottokelpoisuusvaatimukset, mika
tarkoittaa, ettd seuraavien edellytysten on
taytyttava:

25 Jos omaisuusvakuudellisen arvopaperin vakuutena olevista
omaisuuseristd maksetaan pddomaa tai korkoja puolivuosittain
tai vuosittain, mys valvontaraportit voidaan julkaista vastaavin
viliajoin.

26 ”Yhden A:n luottoluokituksella” tarkoitetaan, ettd Fitchin tai
Stardard & Poor’sin pitkén aikavilin luokitus on ollut vahintdén
A-, Moody’sin vihintddn A3 tai DBRS:n vihintddn AL.

27 Vakavaraisuusdirektiiviin siséltyvit luottolaitosten liiketoi-
minnan aloittamisesta ja harjoittamisesta 14 pdivini kesdkuuta
2006 annettu Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi
2006/48/EY (uudelleenlaadittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006,
s. 1) sekd sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen
riittdvyydestd 14 pdivind kesdkuuta 2006 annettu Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivi 2006/49/EY (uudelleenlaa-
dittu teksti) (EUVL L 177, 30.6.2006, s. 201).
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Ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitus:
Hyvéksyttyjen ulkoisten luottoluokituslai-
tosten (ks. kohta 6.3.4) liikkeeseenlaskulle
(tai liikkkeeseenlaskijalle, jos liikkeeseen-
laskulla ei ole luokitusta) antamista luot-
toluokituksista ainakin yhden on oltava
vahintddn ecurojirjestelmin asettaman
luottokelpoisuuden alarajan mukainen.?®2°
EKP julkaisee luottokelpoisuuden alarajan
kunkin hyvéksytyn ulkoisen luottoluo-
kitusldhteen luokituksille niin kuin koh-
dasta6.3.1 kdy ilmi.>

Takaukset: Jos liikkeeseenlaskijalla ei ole
(hyvéksytyn) ulkoisen luottoluokituslai-
toksen luottoluokitusta, hyva luottokelpoi-
suus voidaan todeta myds vakavaraisten
takaajien antamien takausten perusteella.
Takaajan vakavaraisuuden arvioinnissa
kaytetddn ulkoisten luottoluokituslaitosten
luokituksia, jotka ovat véhintddn eurojér-
jestelmén asettaman luottokelpoisuuden
alarajan mukaisia. Takauksen on taytettavé
seuraavat edellytykset:

— Takaus katsotaan hyviksyttavéksi, jos
takaaja on ehdoitta ja peruuttamat-
tomasti taannut liikkeeseenlaskijan
velvoitteet, jotka liittyvit lainapddoman,
koron ja velkainstrumenttien haltijoille
velkainstrumenttien perusteella makset-
tavien muiden maksujen suorittamiseen,
kunnes maksut on kokonaan suoritettu.

— Takauksen on oltava omavelkainen
(velkasitoumuksesta riippumatta).
Veronkantoon oikeutettujen julkisten
yhteis6jen antamien takausten joko on
oltava omavelkaisia, tai ne edellytetdan
muutoin maksettavan heti ja tdsmaéllisesti
maksuhdirion jélkeen. Takaukseen
perustuvien takaajan velvoitteiden
on oltava vdhintddn yhdenvertaisia ja
langettava maksettaviksi samanaikaisesti
(pari passu) takaajan kaikkien muiden
vakuudettomien sitoumusten kanssa.

— Takauksen on oltava EU:n jisenvaltion
lain alainen, juridisesti péteva ja sitova,
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ja se tulee voida panna tdytintoon takaa-
jaan ndhden.

— Takauksen juridisen patevyyden, sito-
vuuden ja tdytdntoonpanon oikeudellinen
vahvistus on laadittava muodoltaan ja
sisélloltddn eurojarjestelman hyviksymalla
tavalla, ennen kuin takauksen kohteena
oleva omaisuuseri voidaan katsoa vakuus-
kelpoiseksi. Jos takaajan sijaintipaikka
on muulla lainsdéddédntdalueella kuin
silld, jonka lakia takaukseen sovelle-
taan, oikeudellisessa vahvistuksessa on
vahvistettava myds, ettd takaus on pateva
ja saatettavissa voimaan takaajan sijain-
tipaikan lain mukaan. Oikeudellinen
vahvistus on jétettdvd sen kansallisen
keskuspankin tarkastettavaksi, joka
esittdd takauksen kohteena olevan omai-
suuserin siséllyttdmisti vakuuskelpoisten
omaisuuserien listaan.?! Oikeudellista
vahvistusta ei vaadita, jos takaus on
annettu emissiokohtaisen luottokelpoi-
suusluokituksen saaneille velkainstru-
menteille tai jos takauksen antajina
ovat veronkantoon oikeutetut julkiset
yhteis6t. Taytdntoonpanovaatimukseen
sovelletaan maksukyvyttomyyttd tai
konkurssia koskevaa lainsdddidntod,
kohtuudenmukaisuutta koskevia yleisié
periaatteita ja muita vastaavia lakeja ja
periaatteita, joita sovelletaan takaajaan

Jos samalle liikkeeseenlaskijalle/velalliselle tai takaajalle on
annettu useampia, mahdollisesti keskendén ristiriitaisia ulkoisten
luottoluokituslaitosten luottoluokituksia, kdytetddn ndistd
parasta.

Tiukkoja luottokelpoisuusvaatimuksia, joita sovelletaan
1.1.2008 alkaen litkkeeseen laskettuihin katettuihin pankkien
joukkovelkakirjalainoihin, arvioidaan edelld lueteltujen arvioin-
tiperusteiden mukaisesti. Ennen 1.1.2008 liikkeeseen lasketuilla
katetuilla pankkien joukkovelkakirjalainoilla katsotaan olevan
hyvé luottokelpoisuus, jos ne ovat tarkoin yhteissijoitusdirek-
tiivin artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia.
Niama tiedot julkaistaan EKP:n www-sivustossa
(www.ecb.europa.eu).

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



ja jotka yleisesti vaikuttavat velkojien
oikeuksiin takaajaan ndhden.

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

Julkisen sektorin liikkeeseenlaskijat tai
takaajat euroalueella: Jos jalkimarkkinakel-
poisen omaisuuserdn euroalueella sijaitseva
liikkkeeseenlaskija tai takaaja luetaan alue- tai
paikallishallintoon tai julkisyhteisoksi vaka-
varaisuusdirektiivin mééritelméan mukaisesti,
menettely on seuraava:

— Liikkeeseenlaskija tai takaaja sijoitetaan
yhteen kolmesta luokasta vakavaraisuus-
direktiivin mukaisesti (ks. taulukko 5).3?

— Liikkeeseenlaskijoille ja takaajille, jotka
kuuluvat luokkiin 1 ja 2, saadaan viitteel-
linen luokitus ulkoisen luottoluokituslai-
toksen niiden sijoittautumispaikan valtiolle
mydntdmén luottoluokituksen pohjalta.
Viitteellisen luokituksen tulee olla vihin-
tdén eurojdrjestelmdn asettaman luottokel-
poisuuden alarajan mukainen. Luokkaan 3
kuuluville liikkeeseenlaskijoille/takaajille
el anneta viitteellistd luottoluokitusta.

32

33

Liikkeeseenlaskijoiden, velallisten ja takaajien jaottelu

luokkiin vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti

Luokka 1 Alue- ja paikallishallintoon kuuluvat yhteisot sekéd

julkisyhteisét, joita asianomaisen maan rahoitusvalvonta-

viranomaisen mukaan voidaan késitelld padomavaati-

musten osalta kuten valtiota

Luokka2  Alue- ja paikallishallintoon kuuluvat yhteisot seké

julkisyhteisét, joita asianomaisen maan rahoitusvalvonta-

viranomaisen mukaan voidaan kisitelld padomavaati-

musten osalta kuten [luotto]laitoksia

Luokka 3 Muut julkisyhteisot

Yrityssektorin liikkeeseenlaskijat tai takaajat
euroalueella: Jollei euroalueella olevien
yritysten® liikkeeseen laskemien/takaamien
jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
liikkeeseenlaskulla, liikkeeseenlaskijalla
eikd takaajalla ole ulkoisen luottoluokitus-
laitoksen luokitusta, jonka perusteella luot-
tokelpoisuusvaatimusten tdyttyminen
voitaisiin todeta, voidaan soveltaa samoja
eurojéarjestelmén luottoriskinarviointisdan-
t6ja kuin lainasaamisiin, eli vastapuolet
saavat kayttdd omia sisdisten luottoluoki-
tusten menetelmiddn, kansallisten keskus-
pankkien luottoriskinarviointijérjestelmié tai
kolmansien osapuolten luottoluokitusvéli-
nepalveluita. Yritysten liikkeeseen laskemia
jalkimarkkinakelpoisia velkainstrument-
teja, joilla ei ole julkista luottoluokitusta, ei
julkaista vakuuskelpoisten jalkimarkkina-
kelpoisten omaisuuserien listalla.

Luettelot ndihin kolmeen luokkaan luettavista laitoksista seké
kriteerit, joilla liikkeeseenlaskijat, velalliset ja takaajat jaotel-
laan luokkiin, on tarkoitus julkaista Euroopan pankkivalvonta-
viranomaisten komitean (Committee of European Banking
Supervisors, CEBS) www-sivustossa (www.c-ebs.org/ SD/
Rules_Additionallnformation.htm). Sivustossa tulee olemaan
myds linkkejd kansallisten rahoitusvalvontaviranomaisten
www-sivustoihin.

Ks. timén luvun alaviite 8.

Liikkeeseenlaskijoille, velallisille ja takaajille euro-
jarjestelmin luottoriskinarvioinnissa annettava
viitteellinen luottoluokitus

Ulkoisen luottoluokituslaitoksen kyseisen maan valtiolle
antama luottoluokitus

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

Kuten yksityisen sektorin liikkkeeseenlaskijoilla tai velal-
lisilla

1) Tietoa luottoluokituksista on EKP:n www-sivustossa (www.ecb.europa.eu).
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6.3.3 EI-JALKIMARKKINAKELPOISTEN OMAISUUS-
ERIEN LUOTTOKELPOISUUSVAATIMUKSET

LAINASAAMISET

Vastapuolten on valittava kdytettdvissd olevien
eurojarjestelmén hyviaksymien luottoluokitus-
lahteiden joukosta yksi ensisijaiseksi luottoluo-
kitusldhteekseen, jonka avulla ne varmistavat,
ettd lainasaamisten velallisilla tai takaajilla on
hyvé luottokelpoisuus. Vastapuolten on valit-
tava luottoluokitusldhteeseen kuuluvista luot-
toluokitusjérjestelmistéd yksi. Poikkeuksen tistd
muodostavat ulkoiset luottoluokituslaitokset,
silld tdmén ldhteen valinneet saavat hyddyntié
kaikkia hyvéksyttyjen ulkoisten luottoluokitus-
laitosten luottoluokituksia.

Vastapuolten on sitouduttava kdyttdiméan valit-
semaansa luokitusldhdettd viahintddn vuoden
ajan. Ndin pyritddn ehkdiseméin luokitusldh-
teiden jatkuva vaihtaminen (eli parhaan mahdol-
lisen luottoluokituksen etsiminen eri 1&hteista ja
jarjestelmistd kullekin velalliselle erikseen). Jos
vastapuoli haluaa vaihtaa luokitusldahdettd sen
jélkeen, kun vuoden vihimmaisaika on kulunut,
sen tulee esittdd perusteltu pyyntd kansalliselle
keskuspankilleen.

Perustellusta pyynndstéd vastapuolelle voidaan
my0s myontdd oikeus kdyttdd useampaa jérjes-
telméa tai 1ahdettd luottokelpoisuuden arvioin-
nissa. Oletuksena on, ettd vastapuolen valitsema
ensisijainen ldhde kattaa suurimman osan vasta-
puolen vakuuksiksi tarjoamien pankkilainojen
velallisista. Saadakseen luvan kéyttda useampia
luottoluokitusléhteité tai -jirjestelmid vasta-
puolen tulisi esittdd keskuspankille painavat
perusteet. Mahdollisena perusteena voi olla
esimerkiksi ensisijaisen jirjestelmén/ldhteen
riittdméton kattavuus.

Vastapuolen tulee ilmoittaa kansalliselle keskus-
pankille valittomasti kaikista tietoonsa tulevista
luottotapahtumista, esimerkiksi vakuutena
olevien pankkilainojen velallisten maksujen
viivastymisestd, ja sen tulee tarpeen vaatiessa
vetdd pois vakuuskdytosti tai korvata kyseiset
omaisuuserit. Lisdksi vastapuolten vastuulla
on varmistaa, ettd niilld on kaytdssdédn kaikkein
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viimeisin saatavilla oleva ajantasainen luotto-
luokitus, jonka vastapuolen valitsema luottoluo-
kitusléhde tai jarjestelmé on antanut vakuutena
kéytetyn pankkilainan velallisille* tai takaajille.

Velallisten/takaajien luottokelpoisuuden arviointi:
Arvioitaessa lainasaamisten velallisten tai
takaajien luottokelpoisuutta tehdéddn ero julkisen
sektorin ja yrityssektorin velallisten/takaajien
valilla.

* Julkisen sektorin velalliset tai takaajat:
Seuraavia sddntojd sovelletaan jarjestyk-
sessi:

i)  Jos julkisen sektorin velallisella/takaa-
jalla on vastapuolen valitseman ldahteen/
jérjestelman luokitus, tarkastetaan, onko
luokitus véhintddn luottokelpoisuuden
alarajan mukainen.

ii) Jos velallisella/takaajalla ei ole koh-
dassa i mainittua luokitusta, kdytetdan
ulkoisen luottoluokituslaitoksen luoki-
tusta.®

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

* Velallinen tai takaaja sijoitetaan
yhteen kolmesta luokasta vaka-
varaisuusdirektiivin mukaisesti (ks.
taulukko 5).3¢

+  Velallisille ja takaajille, jotka kuuluvat
luokkiin 1 ja 2, saadaan viitteellinen
luokitus ulkoisen luottoluokituslai-
toksen niiden sijoittautumispaikan
valtiolle my&ntédman luottoluokituksen
pohjalta. Viitteellisen luokituksen
tulee olla vihintddn eurojarjestelmén

34 Tai liikkeeseenlaskijalle, jos kyseessd ovat yritysten liikkee-
seen laskemat jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserit, joilla ei ole
hyviksytyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen luokitusta.

35 Ks. timan luvun alaviite 28.

36 Ks. timén luvun alaviite 32.



asettaman luottokelpoisuuden alarajan
mukainen.

Jos velallisella/takaajalla on vastapuolen valit-
seman léhteen tai jarjestelmén antama luottoluo-
kitus (tai kohdan ii tapauksessa julkisen sektorin
velallisella/takaajalla ulkoisen luottoluokituslai-
toksen luokitus) mutta luokitus on luottokelpoi-
suuden alarajan alapuolella, velallista/takaajaa
ei hyviaksyta.

»  Yrityssektorin velalliset tai takaajat: Jos vas-
tapuolen valitsema luottoluokitusléhde antaa
velalliselle tai takaajalle luottoluokituksen,
joka on véhintddn luottokelpoisuuden ala-
rajan mukainen, velallinen/takaaja hyviksy-
tddn. "3

Jos velallisella/takaajalla on vastapuolen valit-
seman lahteen tai jarjestelmin antama luotto-
luokitus mutta luokitus on luottokelpoisuuden
alarajan alapuolella, velallista/takaajaa ei hyvak-
sytd. Jos luottoluokitusta ei ole kiytettdvissd
luottokelpoisuuden selvittimiseksi, velallista/
takaajaa ei hyvéksyta.

Takaukset: Takauksen on tdytettdvd seuraavat
edellytykset:

» Takaus katsotaan hyvaksyttaviksi, jos takaaja
on ehdoitta ja peruuttamattomasti taannut
velallisen velvoitteet, jotka liittyvat lainapé-
oman, koron ja lainasaamisen haltijoille laina-
saamisen perusteella maksettavien muiden
maksujen suorittamiseen, kunnes maksut on
kokonaan suoritettu. Takauksen ei tarvitse
olla nimenomaisesti vakuudeksi tarjottavan
lainan takaus, vaan takaaja voi yhtd hyvin
taata velallisen velat yleisesti, kunhan takaus
kattaa myds vakuudeksi tarjottavan lainan.

» Takauksen on oltava omavelkainen (lainasta
riippumatta). Veronkantoon oikeutettujen
julkisten yhteisdjen antamien takausten
joko on oltava omavelkaisia, tai ne edelly-
tetddn muutoin maksettavan heti ja tdsmal-
lisesti maksuhéirion jilkeen. Takaukseen
perustuvien takaajan velvoitteiden on oltava
véihintddn yhdenvertaisia ja langettava

maksettaviksi samanaikaisesti (pari passu)
takaajan kaikkien muiden vakuudettomien
sitoumusten kanssa.

+ Takauksen on oltava EU:n jidsenvaltion
lain alainen, juridisesti pateva ja sitova, ja
se tulee voida panna tdytdntoon takaajaan
nahden.

» Takauksen juridisen pétevyyden, sitovuuden
ja tdytantdonpanon oikeudellinen vahvistus
on laadittava muodoltaan ja sisélloltdian
eurojérjestelmén hyviksymalld tavalla,
ennen kuin takauksen kohteena oleva omai-
suuserd voidaan katsoa vakuuskelpoiseksi.
Oikeudellisessa vahvistuksessa on vahvistet-
tava myd0s, ettei takaus ole henkilokohtainen
siten, ettd ainoastaan lainan velkoja voisi
panna sen taytdntoon. Jos takaajan sijainti-
paikka on muulla lainsdddantoalueella kuin
silld, jonka lakia takaukseen sovelletaan,
oikeudellisessa vahvistuksessa on vahvis-
tettava myos, ettd takaus on pétevi ja saatet-
tavissa voimaan takaajan sijaintipaikan lain
mukaan. Oikeudellinen vahvistus on jétet-
tdva kansallisen keskuspankin tarkastetta-
vaksi silld lainsdddéntdalueella, jonka lakia
lainasaamiseen sovelletaan. Oikeudellista
vahvistusta ei vaadita, jos takauksen anta-
jina ovat veronkantoon oikeutetut julkiset
yhteisot. Taytdntoonpanovaatimukseen sovel-
letaan maksukyvyttomyyttd tai konkurssia
koskevaa lainsadadantod, kohtuudenmukai-
suutta koskevia yleisid periaatteita ja muita
vastaavia lakeja ja periaatteita, joita sovel-
letaan takaajaan ja jotka yleisesti vaikuttavat
velkojien oikeuksiin takaajaan nédhden.

El-JALKIMARKKINAKELPOISET KIINTEISTO-
VAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Ei-jalkimarkkinakelpoisten kiinteistovakuudel-
listen velkainstrumenttien luottokelpoisuuden
on oltava vdhintddn eurojirjestelmén aset-

37 Jos vastapuoli on valinnut ensisijaiseksi luottoluokitusldhteek-
seen ulkoiset luottoluokituslaitokset, se voi kéyttdd parasta saata-
villa olevaa luokitusta (ks. timén luvun alaviite 28).

38 Yksittdisten luottoriskinarviointijirjestelmien kohdalla luotto-
kelpoisuuden alarajaa voidaan muuttaa luottoriskinarviointien
osuvuuden seurannan perusteella (ks. kohta 6.3.5).
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taman luottokelpoisuuden alarajan mukainen.
Kansalliset keskuspankit méérittelevét kansal-
lisissa asiakirjoissa lainsdddantdaluekohtaiset
luottoriskinarviointimenettelyt nditd velkainstru-
mentteja varten.

6.3.4 LUOTTOKELPOISUUDEN ARVIOINTIJARJES-
TELMIEN HYVAKSYMISVAATIMUKSET

Eurojérjestelmén luottoriskinarvioinnissa kayte-
tadn luottoluokitustietoja neljésti eri lahteesta.
Kuhunkin l&hteeseen voi kuulua useita eri luot-
tokelpoisuuden arviointijérjestelmia.

EKP:n verkkosivustossa (www.ecb.europa.eu)
on luettelo hyviksytyistd ulkoisista luottoluo-
kituslaitoksista, kansallisten keskuspankkien
luottoriskinarviointijirjestelmistd ja kolmansien
osapuolten tarjoamista luottoluokitusvalinepal-
veluista.*

ULKOISET LUOTTOLUOKITUSLAITOKSET LAHTEENA
Ulkoisiin luottoluokituslaitoksiin luetaan
laitokset, joiden luottoluokituksia luottolai-
tokset voivat kayttdd riskipainojen méirit-
tdmiseksi EU:n vakavaraisuusdirektiivin
mukaisesti.*” Eurojarjestelman luottoriskin-
arvioinnissa ulkoisille luottoluokituslaitoksille
asetetaan seuraavat yleiset hyvéksymisvaati-
mukset:

» Ulkoisten luottoluokituslaitosten tulee olla
rahoitusvalvontaviranomaisten hyviaksymid
niissd euroalueen maissa, joissa niita kéyte-
tddn, vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti.

* Ulkoisten luottoluokituslaitosten tulee
tayttdd tietyt toiminnalliset vaatimukset ja
tarjota riittdvan kattavia luokituspalveluja,
jotta eurojérjestelmén luottoriskinarvioinnin
tehokkuus voidaan varmistaa. Tahdellistd
eurojérjestelmdn kannalta on, ettd luotto-
riskinarviointeja koskeva tieto on saatavilla
ja ettd tiedon perusteella voidaan vertailla
ja arvioida eurojérjestelmén luottoriskin-
arvioinnissa kaytettdvid luottoluokkia ja
luokitusten alarajaa. Lisdksi luottoriskin-
arvioinnin osuvuuden seurannan on oltava
mahdollista (ks. kohta 6.3.5).
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Eurojérjestelma pidatta itsellddn oikeuden péat-
tdd ulkoisten luottoluokituslaitosten hyvéksy-
misestd luotto-operaatioissaan. Pédtoksenteon
pohjana toimii muun muassa luottoriskinarvioin-
tien osuvuuden seuranta.

KANSALLISTEN KESKUSPANKKIEN OMAT
LUOTTORISKINARVIOINTIJARJESTELMAT LAHTEENA
Téma luottoluokitusldhde kasittdd télld hetkelld
neljd luottokelpoisuuden arviointijirjes-
telméa: Espanjan, Itdvallan, Ranskan ja Saksan
keskuspankkien omat luottoriskinarviointi-
jarjestelmait. Jos jossain muussa kansallisessa
keskuspankissa suunnitellaan luottoriskin-
arviointijarjestelma ja sitd halutaan kayttaa
vakuuksien arviointiin, sen tulee kdyda lapi
eurojarjestelmin hyviaksymismenettely. Euro-
jarjestelméd seuraa keskuspankkien luotto-
riskinarviointijérjestelmien tuottamien arvioiden
osuvuutta (ks. kohta 6.3.5).

Vastapuolen tulee ilmoittaa luottoriskin-
arviointijarjestelmad yllapitdvélle kansalli-
selle keskuspankille vélittomasti kaikista silla
itsellddn tiedossa olevista luottotapahtumista,
esimerkiksi vakuutena kéytettyjen pankkilai-
nojen velallisten maksujen viividstymisesta.

Maissa, joissa kiinteistovakuudellisia velkainstru-
mentteja kdytetddn vakuutena, kansallisilla
keskuspankeilla tulee olla kidytdssd eurojirjes-
telmén luottoriskinarvioinnin mukaiset luot-
toriskinarviointimenettelyt niiden arviointia
varten. Eurojéirjestelmé seuraa ndiden arvioiden
osuvuutta vuosittain.

VASTAPUOLTEN SISAISET LUOTTOLUOKITUKSET
LAHTEENA

Jos vastapuoli haluaa kéyttdd sisdisten luot-
toluokitusten menetelméd vakuuskelpoisten
velkainstrumenttien velallisten, liikkeeseen-
laskijoiden tai takaajien luottokelpoisuuden
arvioinnissa, sen on saatava lupa kansalliselta

39 Eurojarjestelmin julkaisemat tiedot koskevat ainoastaan hyvék-
syntdd eurojérjestelmén luotto-operaatioita varten, eiké eurojér-
jestelmilléd ole vastuuta hyviksyttyjd luottoriskinarviointijarjes-
telmid koskevista arvioistaan.

40 Ulkoisista luottoluokituslaitoksista kidytetdén rahoitusmark-
kinoilla yleisesti lyhyempad nimitysté luokituslaitos.



keskuspankiltaan. Hakemukseen on liitettdva
seuraavat asiakirjat: !

* Kopio asianomaisen EU-maan rahoitus-
valvontaviranomaisten padtoksestd, jolla
hyviksytddn vastapuolen sisdisten luotto-
luokitusten menetelmén kéyttdminen vaka-
varaisuusvaatimuksiin liittyvassa laskennassa
konsolidoidusti tai muutoin ja josta kdyviét
ilmi mahdolliset hyvéksymisen ehdot. Jos
rahoitusvalvontaviranomainen toimittaa
tiedon hyvéksynnésti suoraan kansalliselle
keskuspankille, kopiota ei tarvita.

» Tiedot siitd, miten menetelméassd méarite-
tadn velallisten maksukyvyttomyyden toden-
ndkoisyys, sekd menetelmén luottoluokat
ja niihin liittyvat maksukyvyttdmyyden
todenndkoisyydet vuoden aikajanteelld, jotta
voidaan maédritelld, minka tasoiset luoki-
tukset hyvéksytaan.

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

» Asianomaisen pankkivalvontaviranomaisen
ja ulkopuolisen tilintarkastajan nimet ja
osoitteet.

Hakemuksessa tulee olla vastapuolen toimitus-
tai talousjohtajan tai muun vastaavassa asemassa
olevan johtajan tai jonkun niistd valtuuttaman
henkil6n allekirjoitus.

Edelld luetellut vaatimukset koskevat kaikkia
vastapuolia, olivatpa ne emoyhtiditd, tytaryhtioita
tai sivukonttoreita, riippumatta siitd, hyviksyyko
niiden sisdisen luottoluokitusmenetelmén saman
maan rahoitusvalvontaviranomainen (emoyhtiGilld
ja mahdollisesti tytdryhti6illd) vai emoyhtién koti-
valtion valvontaviranomainen (sivukonttoreilla ja

tytiryhtisilld).

Kun eurojérjestelmé hyviksyy emoyhtion siséi-
sen luottoluokitusmenetelmin kéytettdviksi

eurojdrjestelmin luottoriskinarvioinnissa, se
hyviksyy sen samalla my6s kyseisen vastapuolen
tytéryhtididen ja sivukonttoreiden kéyttoon.

Eurojérjestelmd seuraa myos vastapuolten
sisdisten luottoluokitusmenetelmien tuottamien
arvioiden osuvuutta (ks. kohta 6.3.5). Arvioiden
osuvuuden seurantaa varten vaadittavien tietojen
liséksi vastapuolten tulee toimittaa kansalliselle
keskuspankilleen vuosittain (tai kansallisen
keskuspankin niitd edellyttdessd) seuraavat
tiedot, ellei valvontaviranomainen toimita niitd
suoraan keskuspankille:

* kopio viimeisimmaésti vastapuolen valvon-
taviranomaisen suorittamasta vastapuolen
sisdisten luottoluokitusten menetelmén
arvioinnista kdénnettyna jollekin kansallisen
keskuspankin tyokielelle

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

+ Basel II -sopimuksen vakavaraisuussidin-
nosten kolmannen pilarin (markkinakurin
edellytysten parantaminen) mukaiset vuosi-
tiedot, jotka vastapuolten on julkaistava
sadnndllisin viliajoin Basel II -sopimuksen
ja vakavaraisuusdirektiivin nojalla

+ asianomaisen pankkivalvontaviranomaisen
ja ulkopuolisen tilintarkastajan tiedot.

Vuositiedoissa tulee olla vastapuolen toimitus-
tai talousjohtajan tai muun vastaavassa asemassa
olevan johtajan tai jonkun néisti valtuuttaman
henkil6n allekirjoitus. Eurojarjestelma toimittaa
kopion tiedoista vastapuolen valvontaviran-
omaiselle ja tarvittaessa ulkopuoliselle tilin-
tarkastajalle.

41 Asiakirjat on tarvittaessa kadnnettdva jollekin kansallisen keskus-
pankin tyokielelle.
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EKP

RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Eurojarjestelmi soveltaa seuraavia riskienhallintamenetelmié:

Markkina-arvon aliarvostus
Eurojirjestelmé kiyttdd omaisuuserien arvostuksessa menetelméaa, jolla omaisuuserin arvo
lasketaan sen markkina-arvona vihennettyna tietylld prosenttiméarallé (haircut).

Vaihtelumarginaali (marking to market)

Eurojérjestelma edellyttdd, ettd likviditeettid lisddvissd kddnteisoperaatioissa kaytettdvien
omaisuuserien aliarvostuksella korjattu markkina-arvo séilyy vaaditulla tasolla jatkuvasti. Jos
omaisuuserdn sdannollisin vélein arvioitu arvo laskee tiettyd tasoa pienemmaéksi, vastapuolen
on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisdd omaisuuserié tai rahaa (vakuuk-
sien muutospyynto). Jos vakuuden arvo uudelleenarvostuksessa vastaavasti ylittdad tietyn
tason, ylimaardiset omaisuuserat tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle. (Vaatimuksen
laskeminen on esitetty kehikossa 8.)

Eurojérjestelma voi tarvittaessa soveltaa myos seuraavia riskienhallintamenetelmié varmistaakseen,
ettd eurojérjestelmin oikeudet on riittévasti turvattu EKPJ:n perussddnnon artiklan 18.1 mukaisesti:

Alkumarginaalit

Eurojérjestelméd saattaa soveltaa alkumarginaalia likviditeettid lisddvissd kddnteisoperaa-
tioissa. Vastapuolten toimittamien omaisuuserien arvon olisi tdlloin oltava véhintddn yhté
suuri kuin eurojarjestelman myontdman likviditeetin arvon ja alkumarginaalin summa.

Liikkeeseenlaskija-/velallis- tai takaajakohtaiset limiitit

Eurojérjestelmé voi asettaa liikkeeseenlaskija-/velallis- tai takaajakohtaiset limiitit. Limiiteilld
voidaan rajoittaa tiettyjen omaisuuserien kayttod vakuutena myos vastapuolikohtaisesti,
etenkin jos vakuuksien luottokelpoisuus néyttdd olevan vahvasti yhteydessi niité tarjoavan
vastapuolen luottokelpoisuuteen.

Liséitakaukset
Eurojérjestelmé voi vaatia vakavaraisten yhteisdjen antamia lisdtakauksia, ennen kuin se
hyvéksyy tietyt omaisuuserat.

Kiiytosti poistaminen

Eurojérjestelmé voi poistaa tietyt omaisuuserdt vakuuskéytosta rahapoliittisissa operaa-
tioissaan. Eurojarjestelma voi olla hyvaksymattd tiettyjd omaisuuserid vakuudeksi myos
vastapuolikohtaisesti, etenkin jos vakuuksien luottokelpoisuus nédyttda olevan vahvasti
yhteydessa niitd tarjoavan vastapuolen luottokelpoisuuteen.

Omaisuuserit voidaan poistaa vakuuskelpoisten omaisuuserien listalta, jos niiden liikkeeseen-
laskijan tai takaajan varat on jéédytetty ja/tai jokin muu Euroopan yhteison tai sen jasenvaltion
perustamissopimuksen artiklan 60 kohdan 2 nojalla suorittama toimi rajoittaa liikkeeseenlas-
kijan/takaajan varojen kéyttoéd tai EKP:n neuvosto on sellaisen vuoksi paittanyt sulkea liikkee-
seenlaskijan/takaajan joko tilapdisesti tai kokonaan pois avomarkkinaoperaatioista tai eurojérjes-
telmén vahimmaisvarantojérjestelmasta.
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KOLMANSIEN OSAPUOLTEN TARJOAMAT
LUOTTOLUOKITUSVALINEPALVELUT LAHTEENA
Kolmansien osapuolten luottoluokitusviline-
palvelut ovat kolmansien osapuolien tarjoamia
sovelluksia, joissa velallisten luottokelpoi-
suus arvioidaan muun muassa tarkastet-
tujen tilinpéétostietojen perusteella. Luotto-
luokitusvilinepalveluiden on oltava kolmansien
osapuolten tuottamia. Vastapuolten, jotka
haluavat kayttéé jotakin tiettyd kolmannen osa-
puolen luottoluokitusvélinepalvelua eurojérjes-
telmille tarjoamiensa vakuuksien arvioin-
nissa, tulee toimittaa kansalliselle keskuspankil-
leen hakemus. Hakemuksessa tulee kéayttda
eurojérjestelmin laatimaa lomaketta, ja siithen
tulee liittdd hakulomakkeessa edellytetyt
palvelua koskevat asiakirjat. Eurojarjestelma
paattad ehdotettujen kolmansien osapuolten
tarjoamien luottoluokitusvélinepalvelujen
hyviaksymisestd. Ennen hyviksymispdatosta
eurojirjestelmé arvioi, miten hyvin palvelu
tayttdd eurojérjestelmin asettamat hyvaksymis-
vaatimukset.*?

Lisdksi vastapuolen tulee ilmoittaa luottoluo-
kitusvélinepalvelun tarjoajalle kaikista silld
itsellddn tiedossa olevista luottotapahtumista,
esimerkiksi vakuutena kéytettyjen pankkilai-
nojen velallisten maksujen viivastymisesta.

Eurojarjestelmén luottoriskinarvioinnissa hyvak-
syttyjen luottoluokitusvélinepalvelujen tarjoa-
jien on suostuttava siihen, etti eurojérjestelma
seuraa® niiden tuottamien arvioiden osuvuutta
(ks. kohta 6.3.5). Luottoluokitusvilinepalvelujen
tarjoajan tulee tarjota edellytykset hyvéksyttyjen
velallisten joukon seurannalle. Tarkasteltavan
hyvéksyttyjen velallisten joukon on oltava
eurojarjestelmin luottoriskinarvioinnin yleisten
seurantaa koskevien vaatimusten mukainen.
Palveluntarjoajan tulee tiedottaa eurojirjestel-
miélle seurannan tuloksista viipymattd. Tata

42 Hyviksymisvaatimukset on julkaistu EKP:n www-sivustossa
(www.ecb.europa.eu).

43 Vastapuolten tulee ilmoittaa luottoluokitusvilinepalvelun tarjoa-
jalle vilittomasti kaikista luottotapahtumista, joista saattaa
seurata luottokelpoisuuden lasku.

I luokka

II luokka

III luokka

IV luokka

V luokka

Keskushallinnon Alueellisten ja Perinteiset katetut Luottolaitosten Omaisuusvakuudelliset
liikkeeseen laskemat paikallisviranomaisten pankkien joukkovelka- liikkeeseen laskemat arvopaperit
velkainstrumentit liikkeeseen laskemat kirjalainat (vakuudettomat)
velkainstrumentit velkainstrumentit
Keskuspankkien Jumbolainat (katetut Yritysten ja muiden
liikkeeseen laskemat pankkien joukkovelka- laitosten liikkeeseen
velkainstrumentit? kirjalainat)® laskemat velka-
instrumentit?
Valtiosidonnaisten

laitosten liikkeeseen
laskemat velka-
instrumentit ¥

Ylikansallisten laitosten
liikkkeeseen laskemat
velkainstrumentit

1) Yleensi likvidiysluokka maaraytyy liikkeeseenlaskijaryhmén mukaan. Poikkeuksena tdstd ovat kaikki omaisuusvakuudelliset arvo-
paperit, jotka kuuluvat V likvidiysluokkaan liikkeeseenlaskijan ryhmastd riippumatta, ja jumbolainat (katetut pankkien joukkovelkakirja-
lainat), jotka kuuluvat II likvidiysluokkaan, kun taas perinteiset pankkien katetut joukkovelkakirjalainat ja muut luottolaitosten liikkeeseen

laskemat velkainstrumentit kuuluvat III ja IV likvidiysluokkaan.

2) EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset ja kansallisten keskuspankkien omissa maissaan ennen euron kéyttoonottoa liikkeeseen

laskemat velkainstrumentit sisaltyvit I likvidiysluokkaan.

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

4) Ainoastaan EKP:n valtiosidonnaisiksi laitoksiksi luokittelemien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemat jalkimarkkinakelpoiset
omaisuuserét kuuluvat II likvidiysluokkaan. Muiden valtiosidonnaisten laitosten liikkeeseen laskemat jalkimarkkinakelpoiset omaisuus-

erit kuuluvat III likvidiysluokkaan.
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(prosentit)

Jaljella I luokka IT luokka
oleva
maturi-
teetti (v) Kiinted- Nolla- Kiinted- Nolla-
korkoinen  korkoinen  korkoinen = korkoinen
0-1 0,5 0,5 1,0 1,0
1-3 1,5 1,5 2,5 2,5
3-5 2,5 3,0 35 4,0
5-7 3,0 35 4,5 5,0
7-10 4,0 4,5 5,5 6,5
>10 5,5 8,5 7,5 12,0

Likvidiysluokat

III luokka IV luokka V luokka

Kiinted- Nolla- Kiinted- Nolla-
korkoinen  korkoinen  korkoinen  korkoinen

1,5 1,5 6,5 6,5

3,0 3,0 8,0 8,0

4,5 5,0 9,5 10,0 12

5,5 6,0 10,5 11,0

6,5 8,0 11,5 13,0

9,0 15,0 14,0 20,0

* Jos V luokkaan kuuluva velkainstrumentti arvostetaan kohdan 6.5 mukaisesti teoreettisen hinnan perusteella, sovelletaan ylimaarai-
send markkina-arvon aliarvostuksena hinnanalennusta arvonmaédrityksessd. Hinnanalennus tehddédn véhentdmélld suoraan 5 % kunkin

velkainstrumentin teoreettisesta hinnasta.

tarkoitusta varten palveluntarjoajan tulee laatia
raportti tarkasteltavana olleelle velallisten
joukolle annettujen luokitusten osuvuudesta.
Palveluntarjoajien tulee sdilyttdd tarkasteltuja
velallisten joukkoja ja maksukyvyttdmyystilan-
teita koskevat tiedot viiden vuoden ajan.

6.3.5 LUOTTOKELPOISUUDEN ARVIOINTI-
JARJESTELMIEN OSUVUUDEN SEURANTA

Eurojarjestelméssé seurataan luottoriskinarvi-
ointien osuvuutta vertaamalla vuosittain tarkas-
teluvuoden alussa luottokelpoisuudeltaan hyvak-
syttyjen velallisten joukossa vuoden kuluessa
tapahtuneita maksukyvyttomyystapauksia
eurojarjestelmén asettamaan luottokelpoisuuden
alarajaan, jonka viitearvo on tietty maksu-
kyvyttdmyyden todennékoisyys. Tarkoituksena
on varmistaa, ettd eri jarjestelmistd ja l&hteista
saatavat luottoluokitukset ovat vertailukelpoisia.
Tarkastelu tapahtuu vuoden kuluttua siitd, kun

(prosentit)
Jiljelld oleva maturiteetti (v)
0-1
1-3
3-5
5-7
7-10
>10

hyviéksyttyjen velallisten joukko on mééri-
telty.

Tarkasteluvuoden alussa luottoriskinarvioija
kokoaa hyviksyttavien velallisten joukon.
Joukkoon otetaan kaikki yritys- ja julkisen
sektorin velalliset, joille on arvioitu seuraavan-
tasoinen luottokelpoisuus (PD = maksukyvytto-
myyden todennikoisyys vuoden aikajénteelld):

PD(, t) 0,10 % (PD(t):n viitearvo)

Velalliset, jotka tdyttdvdt ehdon ajanjakson
t alussa, otetaan hyviaksyttavien velallisten jouk-
koon ajanjaksoksi t. Kahdentoista kuukauden
kuluttua lasketaan toteutuneiden maksu-
kyvyttdomyyksien osuus tarkastellussa joukossa
talla ajanjaksolla. Luottoriskinarvioijien tulee
ilmoittaa eurojirjestelmélle vuosittain, kuinka
monta hyvéksyttavii velallista tarkasteltavaan
joukkoon otettiin tarkastelujakson alussa ja

Kéinteisesti vaihtuvakorkoinen instrumentti

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Marraskuu 2008



kuinka moni néistd velallisista tuli maksukyvyt-
toméksi kuluneella 12 kuukauden ajanjaksolla.

Toteutunut maksukyvyttdomyyden todennékoi-
syysprosentti tarkastellussa hyviaksyttyjen
velallisten joukossa vuoden aikana on tdrked
mittayksikkd eurojérjestelmén luottoriskin-
arviointijarjestelmin seurantaprosessissa, jossa
vuosiarvioinnin ohessa tarkastellaan arvioin-
tijarjestelmédn osuvuutta usean vuoden aikana.
Jos toteutunut maksukyvyttdmyyden toden-
nidkoisyysprosentti tarkasteltavassa hyviksyt-
tyjen velallisten joukossa poikkeaa selvésti
luottokelpoisuuden alarajan mukaisesta maksu-
kyvyttdomyyden todenndkdisyysprosentista
vuositasolla ja/tai monivuotisessa arvioinnissa,
eurojarjestelma pyrkii selvittdméédn poikkeaman
syyt yhdesséd luottoriskinarvioijan kanssa.
Lopputuloksena voi olla, ettd jarjestelmén
luokituksiin sovellettavaa luottokelpoisuuden
alarajaa muutetaan.

Eurojirjestelméd voi pééttda luottokelpoisuuden
arviointijarjestelméan hylkdamisesté joko véliaikai-
sesti tai kokonaan, jos sen luokitusten osuvuus ei
parane vuosien kuluessa. Luottokelpoisuuden
arviointijérjestelmé voidaan hyldtd myds, jos sen
kaytossd rikotaan eurojirjestelmén luottoriskin-
arviointisdantdja.

VAKUUKSIEN MUUTOSPYYNTOJEN LASKEMINEN

6.4 RISKIENHALLINTAMENETELMAT

6.4.1 YLEISTA

Eurojirjestelmén luotto-operaatioissa kaytet-
tdvien omaisuuserien riskejd valvotaan, jotta
eurojarjestelmda voitaisiin suojata taloudellisilta
tappioilta siind tapauksessa, ettd omaisuuserét
joudutaan realisoimaan vastapuolen maksukyvyt-
tomyyden takia. Eurojarjestelmén kéytossi olevia
riskienhallintamenetelmié kuvataan kehikossa 7.

Eurojérjestelma kayttdd erityisid riskienhallinta-
menetelmid vastapuolen tarjoamien omaisuuserien
tyypisté riippuen. EKP maéérittelee asianmukaiset
riskienhallintamenetelmat jalkimarkkinakelpoisia
ja ei-jalkimarkkinakelpoisia vakuuskelpoisia
omaisuuserid varten. Riskienhallintamenetelmat
ovat yleisesti ottaen yhdenmukaiset koko euro-
alueella,* ja niilld pyritddn varmistamaan, ettd

44 Jasenvaltioiden toiminnallisten erojen takia riskienhallintamenet-
telyissé saattaa yhd olla joitakin eroavaisuuksia. Esimerkiksi
vastapuolten omaisuuserien toimituksissa kansallisille keskus-
pankeille saatetaan noudattaa eri menettelytapoja (kansalli-
sessa keskuspankissa oleva vakuussammio tai yksiloityihin
omaisuuseriin perustuvat takaisinostosopimukset), jolloin
arvostuksen ajoituksessa ja muissa riskienhallinnan kdytin-
noissd voi esiintyd véhdisia eroja. Ei-jalkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien kohdalla eroja voi olla myds arvostusteknii-
koiden tarkkuudessa, miké vaikuttaa aliarvostusprosentteihin
yleensi (ks. kohta 6.4.3).

Vakuuskelpoisten omaisuuserien kokonaismaérd J ( j = 1:sta J:hin; arvolla C, ajankohtana f),
joka vastapuolen on toimitettava likviditeettid lisdéviin operaatioihin / (i = 1:sté [ hin; maéralla
L, ajankohtana #), médrdytyy seuraavan kaavan mukaan:

L,S50-h)C, 1)

Téassa

hj on vakuuskelpoiseen omaisuuserédn j sovellettava markkina-arvon aliarvostus.
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7 on uudelleenarvostusten vilinen aika. Vakuuksien muutospyyntd perustuu ajankohtana ¢ +1

laskelmaan:

i

! J
M+‘t = ;Li,ﬂr‘r - jzzl (1 - hj)C‘j,tJrr (2)

Kansalliset keskuspankit voivat vakuudenhallintajérjestelmienséd toiminnallisista ominaisuuk-
sista riippuen ottaa huomioon myds myonnetysta luotosta kertyneen koron laskiessaan avointen

operaatioiden vakuusmuutospohjaa.

Vakuuksien muutospyyntd toteutuu vain tietyn kynnyspistetason ylittyessa.
k= 0,5 % tarkoittaa kynnystd. Korvamerkintéjérjestelméssa (/ = 1) vakuuksien muutospyynto

toteutuu, kun

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

t+7

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

L+t

Sammiojarjestelmédssd vastapuolen on toimitettava lisdd omaisuuserid sammioon, jos

t+t

I
M, >k>L
=1

ittt

Kaéénteisesti vastapuolen kéytettivissd olevan péivénsisdisen luoton (IDC) méird sammiojérjes-

telmédssa voidaan laskea seuraavasti:

1
IDC=-M,_+k-Y L
i=1

(jos positiivinen)

ittt

Sekd korvamerkinté- ettd sammiojérjestelmissd vakuuksien muutospyynnoéilléd varmistetaan, ettd
edellé olevassa kohdassa (1) laskettu suhde palautuu ennalleen.

vakuuskelpoisten omaisuuseridtyyppien kohtelu
on johdonmukaista, avointa ja yhtildistd eri
puolilla euroaluetta.

Eurojirjestelméd pidattdd itsellddn oikeuden
soveltaa tarvittaessa muitakin riskienhallintame-
netelmid varmistaakseen, ettd eurojérjestelmén
oikeudet on riittdvisti turvattu EKPJ:n perus-
saannon artiklan 18.1 mukaisesti. Téllaisia johdon-
mukaisesti, avoimesti ja yhtéldisesti sovellettavia
riskienhallintamenetelmié voidaan soveltaa myds
yksittdisiin vastapuoliin, jos eurojirjestelmén
oikeuksien turvaaminen siti edellyttaa.

EKP
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6.4.2 JALKIMARKKINAKELPOISIIN
OMAISUUSERIIN SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Vakuuskelpoisten jdlkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien riskienhallinta kattaa seuraavat
keskeiset alueet:

* Vakuuskelpoiset jalkimarkkinakelpoiset omai-
suuserdt jaetaan viiteen likvidiysluokkaan
liikkeeseenlaskijaryhmédn ja omaisuuserin
tyypin perusteella. Likvidiysluokkajako esite-
taén taulukossa 6.



(prosentit)

Jilljelld oleva maturiteetti (v)

teoreettinen hinta

Kiintei korko ja kansallisen
keskuspankin arvostusperusteena

Kiinted korko ja kansallisen
keskuspankin arvostusperusteena
jiljelld oleva lainapéifioma

0-1 7 9
=3 9 15
3-5 11 20
5-7 12 24
7-10 13 29
>10 17 41

Yksittdisiin velkainstrumentteihin sovelle-
taan erityistd markkina-arvon aliarvostusta.
Aliarvostuksessa viahennetddn tietty prosent-
timddrd omaisuuserdn markkina-arvosta.
I-1V luokkaan kuuluvilla vakuuskelpoisilla
jéalkimarkkinakelpoisilla kiinte&- ja nollakor-
koisilla velkainstrumenteilla aliarvostuksen
suuruus médrdytyy velkainstrumenttien
jéljelld olevan maturiteetin ja koron mukaan,
kuten taulukossa 7 esitetddn.*

V luokkaan kuuluviin velkainstrumentteihin
sovellettava instrumenttikohtainen ali-
arvostus on 12 % maturiteetista ja korosta
riippumatta.

Jos V luokkaan kuuluva velkainstrumentti
arvostetaan kohdan 6.5 mukaisesti teoreettisen
hinnan perusteella, sovelletaan ylimaérdisend
markkina-arvon aliarvostuksena hinnanalen-
nusta arvonmaédrityksessd. Hinnanalennus
tehddin viahentdmalla suoraan 5 % kunkin vel-
kainstrumentin teoreettisesta hinnasta.

Kaikkiin I-IV luokan jilkimarkkinakel-
poisiin kéddnteisesti vaihtuvakorkoisiin
velkainstrumentteihin sovelletaan samoja
taulukon 8 markkina-arvon aliarvostuksia.

I-1V luokan vaihtuvakorkoisiin jalki-
markkinakelpoisiin velkainstrumentteihin*®
sovellettava markkina-arvon aliarvostus on
sama kuin kiintedkorkoisten instrumenttien
nollasta yhteen vuoteen ulottuvassa maturi-

45

46

teettiluokassa jaoteltuna sen likvidiysluokan
mukaan, johon instrumentti kuuluu.

I-IV luokkaan kuuluviin useantyyppisid
koronmaksuja sisédltdviin jalkimarkkina-
kelpoisiin velkainstrumentteihin sovelle-
taan riskienhallintamenetelmai, joka ottaa
huomioon vain instrumentin jiljelld olevat
koronmaksut. Téllaisiin instrumentteihin
sovelletaan markkina-arvon aliarvostusta,
joka on suurin mahdollinen instrumentin
jaljelld olevan maturiteetin ja jdljelld olevien
koronmaksutyyppien perusteella.

Markkina-arvon aliarvostusta ei sovelleta
likviditeettid véhentdviin operaatioihin.

Riippuen seké lainsdddannosta ettd kansal-
lisista toimintatavoista kansalliset keskus-
pankit sallivat omaisuuserien sammioimisen
ja/tai edellyttavat kussakin yksittidisessd
operaatiossa kéytettdvien omaisuuserien
”korvamerkintdd”. Sammiojérjestelmissa
(pooling system) vastapuoli varaa riittdvin

Kiintedkorkoisten velkainstrumenttien aliarvostusprosentteja
voidaan soveltaa myds sellaisiin velkainstrumentteihin, joiden
korko on sidottu mahdollisiin muutoksiin velkainstrumentin
liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuusluokituksessa, tai inflaatio-
indeksiin sidottuihin joukkovelkakirjalainoihin.

Kuponkimaksu katsotaan vaihtuvakorkoiseksi maksuksi, jos
korko on sidottu viitekorkoon ja jos titd korkoa vastaava koron-
asetantakausi ei ole vuotta pidempi. Kuponkimaksut, joissa
koronasetantakausi on pidempi kuin vuosi, katsotaan kiinteékor-
koisiksi maksuiksi; kiinteékorkoisten instrumenttien aliarvostus
madrdytyy instrumentin jiljelld olevan maturiteetin mukaan.
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EKP

madrdn omaisuuserid keskuspankin kéyt-
toon tdltd saatujen luottojen vakuudeksi.
Yksittdiset omaisuuserdt eivit siten liity
mihinkéén tiettyyn luotto-operaatioon. Sen
sijaan korvamerkintdjdrjestelméissd (ear-
marking system) kukin luotto-operaatio
liittyy tiettyihin tunnistettavissa oleviin
omaisuuseriin.

Omaisuuserit arvostetaan paivittdin. Kansal-
liset keskuspankit laskevat péivittdin omai-
suuserien vaaditun arvon ottaen huomioon
luottokannan muutokset, kohdassa 6.5 mééri-
tellyt arvostusperiaatteet ja vaaditun mark-
kina-arvon aliarvostuksen.

Jos omaisuuserdt eivdt arvostuksen jilkeen
vastaa tuona paivéana laskettuja vaatimuksia,
esitetddn pyyntdé muuttaa vakuuksia tilanteen
tasapainottamiseksi. Jotta muutospyyntdihin
el jouduttaisi tarpeettoman usein, kansallisissa
keskuspankeissa voidaan soveltaa kynnyspis-
tettd, joka on 0,5 % myo6nnetyn likviditeetin
madristd. Kulloisestakin lainsddddnnosté
riippuen kansalliset keskuspankit voivat edel-
lyttdd, ettd muutospyyntdihin vastataan joko
omaisuuserien lisdtoimituksilla tai maksusuo-
rituksilla. Jos omaisuuserien markkina-arvo
laskee alle alemman kynnyspisteen, vasta-
puolen on toimitettava lisdd omaisuuserid (tai
rahaa). Jos taas omaisuuserien markkina-arvo
niiden uudelleenarvostuksen jéalkeen ylittda
ylemmén kynnyspisteen, asianomainen
kansallinen keskuspankki palauttaa ylimaa-
rdiset omaisuuserit (tai rahan) vastapuolelle
(ks.kehikko 8).

Sammiojirjestelmissd vastapuolet voivat
péivittdin korvata omaisuuserid toisilla
omaisuuserilla.

Korvamerkintdjéarjestelmissd kansalliset
keskuspankit saattavat antaa luvan korvata
omaisuuserit toisilla.

EKP voi milloin tahansa poistaa yksittdisia
velkainstrumentteja julkaistavalta vakuus-
kelpoisten jalkimarkkinakelpoisten omai-
suuserien listalta.*’
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6.4.3 EI-JALKIMARKKINAKELPOISIIN

OMAISUUSERIIN SOVELLETTAVAT
RISKIENHALLINTAMENETELMAT

LAINASAAMISET
Vakuuskelpoisten lainasaamisten riskienhallinta
kattaa seuraavat keskeiset alueet:
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Yksittdisiin lainasaamisiin sovelletaan erityista
markkina-arvon aliarvostusta. Aliarvostuksen
suuruus madrdytyy jéljelld olevan maturi-
teetin, koronmaksutyypin (kiinted vai vaih-
tuva korko) ja kansallisen keskuspankin
soveltaman arvostusmenettelyn mukaan (ks.
kohta 6.5), kuten taulukossa 9 esitetdan.*

Vaihtuvakorkoisiin lainasaamisiin sovelletaan
aliarvostusta, joka on aina 7 % kansallisen
keskuspankin soveltamasta arvostusmenette-
lystd riippumatta. Koronmaksu katsotaan vaih-
tuvakorkoiseksi maksuksi, jos se on sidottu
viitekorkoon ja jos titd korkoa vastaava
koronasetantakausi ei ole vuotta pidempi. Jos
koronasetantakausi on pidempi kuin vuosi,
koronmaksut katsotaan kiintedkorkoisiksi
maksuiksi; kiintedkorkoisten lainasaamisten
aliarvostus madrdytyy lainasaamisen jaljelld
olevan maturiteetin mukaan.

Useantyyppisid koronmaksuja sisdltaviin
lainasaamisiin sovelletaan riskienhallinta-
menetelmas, joka ottaa huomioon vain laina-
saamisen jdljelld olevat koronmaksut. Jos
lainasaamisen jaljelld olevana juoksuaikana
on useamman tyyppisid koronmaksuja, jaljella
olevat koronmaksut katsotaan kiintedkorkoi-
siksi maksuiksi; kiintedkorkoisten lainasaa-
misten aliarvostus méirdytyy lainasaamisen
jaljelld olevan maturiteetin mukaan.

Velkainstrumentti, joka on kdytossd jossakin eurojarjestelméan
luotto-operaatiossa ajankohtana, jolloin se poistetaan vakuuskel-
poisten jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien listalta, on pois-
tettava vakuuskdytostd mahdollisimman pian.

Kiintedkorkoisten lainasaamisten aliarvostusprosentteja voidaan
soveltaa myos sellaisiin lainasaamisiin, joiden korko on sidottu
inflaatioon.



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

kansalliselta keskuspankilta.

MAA A

Kansallinen keskuspankki A

: 1
A koskevat tiedot
1 h
1
N 1
Vakuutta 1 Luotto
koskevat tiedot ;
1
1
1
Y
Vastapuoli A 1
Siirto4ohjeet

AT
v Vakuus
L

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

EI-]ALKIMARKKINAKELPOISET KIINTEISTO-
VAKUUDELLISET VELKAINSTRUMENTIT
Ei-jdlkimarkkinakelpoisiin kiinteistovakuu-
dellisiin velkainstrumentteihin sovelletaan
20 prosentin aliarvostusta.

6.5 OMAISUUSERIEN ARVOSTUSPERIAATTEET

Madrittdessddn kdanteisoperaatioissa kéytettavien
omaisuuserien arvoa eurojirjestelmé noudattaa
seuraavia periaatteita:

]ALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT

* Eurojérjestelmé maarittdé kullekin vakuus-
kelpoiselle jalkimarkkinakelpoiselle omai-
suuserdlle edustavimman hintaldhteen, jota
kaytetddn markkina-arvon laskemiseen.

« Jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
arvo lasketaan arvostuspdivdd edeltdvén
pankkipdivén edustavimman hinnan perus-
teella. Jos noteerataan useampia kuin yksi
hinta, kiytetdédn alinta hintaa (normaalisti
ostohinta). Ellei tietylle omaisuuserille
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ole saatavissa edustavaa hintaa arvostus-
pdivda edeltavaltd pankkipaivaltd, kayte-
tddn viimeistd kaupantekohintaa. Jos ndin
saatu viitteellinen hinta on yli viiden péivin
takainen tai hinnassa ei ole tapahtunut
muutoksia viiden edeltdvén paivin kuluessa,
eurojérjestelméd méarittdd omaisuuserélle
teoreettisen hinnan.

Velkainstrumentin markkina- tai teoreettinen
arvo lasketaan kertynyt korko mukaan lukien.

Omaisuuserastd kddnteisoperaation voimassa-
oloaikana saatua tuottoa (esimerkiksi kupon-
kimaksu) saatetaan kansallisten oikeus-
jérjestelmien ja toimintatapojen erojen takia
késitelld kansallisissa keskuspankeissa eri
tavoin. Jos tuotto siirretdén vastapuolelle,
kansalliset keskuspankit varmistavat ennen
sen siirtoa, ettd operaatiot pysyvét tdysimaa-
rdisesti katettuina riittdvalla maaralla vakuus-
materiaalia. Kansalliset keskuspankit pyrkivat
varmistamaan, ettd tuoton kisittelyn taloudel-
linen vaikutus vastaa tilannetta, jossa tuotto
siirretddn vastapuolelle maksupéiviand.*

Kansalliset keskuspankit voivat paéttia olla hyvaksymatta kaén-
teisoperaatioihin velkainstrumentteja, joiden tuotto (esimerkiksi
kuponkimaksu) syntyy ajalta ennen rahapoliittisen operaation
erdpdivaa (ks. kohta 6.2.3).
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Maahan A sijoittautunut vastapuoli kéyttéda maassa B olevassa arvopaperikaupan selvitysjérjestelmassi liikkkeeseen laskettuja vakuus-
kelpoisia omaisuuserid jarjestelméan ja maassa A olevan arvopaperikaupan selvitysjérjestelmén vélisen linkin vélitykselld hankkiakseen

luottoa maan A kansalliselta keskuspankilta.

MAA A

Kansallinen keskuspankki A

ATV a erika pd
Luotto Arvopaperikaupan

Siirto-ohjeet '
1

Vastapuoli A

A Vakuutta

koskevat tiedot

selvitysjarjestelma A

Arvopa
selvity
pitda arvopapereita
kirjaustililla
arvopapetikaupan
selvitysjarjestelma B:ssd

El-JALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT
Ei-jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserét joko
arvostetaan teoreettisen hinnan perusteella tai
niiden arvo mééritelldén jéljelld olevan lainapaé-
oman mukaan.

Jos kansallinen keskuspankki kayttdd jaljelld
olevaa lainapddomaa arvostusperusteena, kaytantd
saattaa johtaa suurempiin markkina-arvon ali-
arvostusprosentteihin ei-jalkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien kohdalla (ks. kohta 6.4.3).

6.6 TOISESSA JASENVALTIOSSA OLEVIEN
VAKUUSKELPOISTEN OMAISUUSERIEN
KAYTTO

Eurojirjestelmidn vastapuolet voivat kayttda
vakuuskelpoisia omaisuuserid, jotka sijaitsevat
toisessa jdsenvaltiossa, eli ne voivat hankkia
luottoa sijoittautumisjdsenvaltionsa kansalliselta
keskuspankilta toisessa jasenvaltiossa olevia omai-
suuserid vastaan. Toisessa jasenvaltiossa olevaa
vakuusmateriaalia on voitava kayttdd kaikkialla
euroalueella kaikissa sellaisissa operaatioissa,
joissa eurojdrjestelmd myontdd likviditeettid
vakuuskelpoisia omaisuuserid vastaan.

Kansalliset keskuspankit (ja EKP) ovat kehitté-
neet menetelmin, jolla varmistetaan, ettd kaikkia

EKP
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euroalueella liikkeeseen laskettuja tai talletettuja
vakuuskelpoisia omaisuuserid voidaan kayttad
kaikissa jésenvaltioissa. Menetelmaé kutsutaan
kirjeenvaihtajakeskuspankkimalliksi. Tédssé
mallissa kansalliset keskuspankit toimivat tois-
tensa (ja EKP:n) omaisuudensiilyttdjind (kirjeen-
vaihtajina”) eli séilyttévét toistensa omaisuuseria,
jotka on hyvéksytty niiden paikallisiin sdilytys-
tai selvitysjérjestelmiin. Erdité erityisratkaisuja
voidaan soveltaa sellaisiin ei-jélkimarkkinakelpoi-
siin omaisuuseriin, kuten lainasaamisiin ja kiin-
teistovakuudellisiin velkainstrumentteihin, joita
el voida siirtdd arvopaperikaupan selvitysjérjestel-
mien kautta.*® Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
avulla omaisuuserid voidaan kayttad kaikentyyp-
pisten eurojarjestelmin luotto-operaatioiden
vakuutena. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
liséksi voidaan kayttdd EU-maiden arvopaperi-
kaupan selvitysjdrjestelmien vélisid hyvéksyttyja

50 Lisitietoja on esitteessd “Correspondent central banking model
(CCBM) procedure for Eurosystem counterparties”, joka on
saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.europa.eu).



linkkeja jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
siirtdmiseksi maasta toiseen.’!
6.6.1 KIRJEENVAIHTAJAKESKUSPANKKIMALLI

Oheinen kuvio 3 havainnollistaa kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin toimintaa.

Kaikki kansalliset keskuspankit pitavit toisilleen
arvopaperitilejd mahdollistaakseen toisessa jésen-
valtiossa olevien vakuuskelpoisten omaisuus-
erien kdyton. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
mukainen menettely riippuu siitd, onko vakuus-
kelpoiset omaisuuserit korvamerkitty tiettyyn
yksittéiseen operaatioon vai onko ne sammioitu.*?

» Korvamerkintéjdrjestelmé: Kun vastapuolen
kotimaan keskuspankki on hyviksynyt vasta-
puolen luottopyynnon, vastapuoli antaa ohjeet
(tarvittaessa oman omaisuudensailyttajansa
kautta) sen maan arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmédn, jossa vastapuolen jalkimarkki-
nakelpoisia omaisuuserid sdilytetdén, ndiden
omaisuuserien siirtdmiseksi tuon maan keskus-
pankkiin kotimaan keskuspankin lukuun. Kun
kirjeenvaihtajakeskuspankki on ilmoittanut
kotimaan keskuspankille ottaneensa vakuuden
vastaan, kotimaan keskuspankki siirtdé rahat
vastapuolelle. Keskuspankit eivit siirrd varoja,
ennen kuin ne ovat varmoja, etté kirjeenvaih-
tajakeskuspankki on vastaanottanut vasta-
puolen jalkimarkkinakelpoiset omaisuuserat.
Pystyékseen noudattamaan maksu- ja toimitus-
aikoja vastapuolet voivat tallettaa omaisuuserié
etukéteen kirjeenvaihtajakeskuspankkeihin
kotimaan keskuspankkiensa lukuun kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimallin mukaista menet-
telyd hyvéksi kdyttien.

* Sammiojérjestelmé: Vastapuoli voi milloin
tahansa siirtdd jalkimarkkinakelpoisia omai-
suuserid kirjeenvaihtajakeskuspankkiin
kotimaan keskuspankin lukuun. Kun kirjeen-
vaihtajakeskuspankki on ilmoittanut koti-
maan keskuspankille jalkimarkkinakelpoisten
omaisuuserien vastaanotosta, kotimaan
keskuspankki siirtdd ndmé jélkimarkkina-
kelpoiset omaisuuserét vastapuolen sammio-
tilille.

Toisessa maassa olevien ei-jdlkimarkkinakel-
poisten omaisuuserien eli lainasaamisten ja
kiinteistovakuudellisten velkainstrumenttien
kdyttod varten on laadittu erityisid menette-
lyjéd.>® Toisessa maassa olevien lainasaamisten
vakuuskdytossd sovelletaan kirjeenvaihtajakes-
kuspankkimallin versiota, jossa omaisuuserdn
omistusoikeus siirretdédn tai omaisuuserd luovu-
tetaan tai pantataan kotimaan keskuspankille tai
sithen vahvistetaan kiinnitys kotimaan keskus-
pankin vélittdjdna toimivan kirjeenvaihtajakes-
kuspankin hyvéksi. Toisessa maassa olevien
kiinteistovakuudellisten velkakirjojen kéyttoa
varten on otettu kdyttoon toinen ad hoc -versio,
joka perustuu kiinnityksen vahvistamiseen koti-
maan keskuspankin vélittdjdnd toimivan kirjeen-
vaihtajakeskuspankin hyvéksi.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli on vasta-
puolten kaytossa (sekd jalkimarkkinakelpoisten
ettd ei-jalkimarkkinakelpoisten omaisuuserien
kéyttod varten) klo 9.00-16.00 EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa) jokaisena eurojér-
jestelmén pankkipdivdnd. Vastapuolen, joka
haluaa kiyttdd kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallia, on ilmoitettava asiasta sille kansalliselle
keskuspankille, josta se haluaa saada luottoa
— kotimaansa keskuspankille — ennen klo
16.00:ta EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa).
Vastapuolen on lisdksi huolehdittava siit,
ettd rahapoliittisten operaatioiden vakuudet
toimitetaan kirjeenvaihtajakeskuspankin tilille
viimeistddn klo 16.45 EKP:n aikaa (Keski-
Euroopan aikaa). Jos toimeksiannot tai toimi-
tukset eivit ole timén mairdajan mukaisia, ne
otetaan huomioon vasta seuraavana péaivina
mydnnettdvid luottoa varten. Kun vastapuolet

51 Mikali kansallisella keskuspankilla on tili toisessa maassa sijaitse-
vassa arvopaperikaupan selvitysjérjestelméssd, vakuuskelpoisia
omaisuuserid voidaan kédyttaa taman tilin kautta, jos eurojarjestelma
on hyviksynyt tilin kdyton. Alankomaiden keskuspankki sai vuonna
1999 luvan kayttda Euroclear Bankin (Belgia) tiliddn toimittaessaan
vakuudeksi tésséd selvitysjérjestelméssé liikkeeseenlaskettuja euro-
bondeja. Irlannin keskuspankki (Central Bank and Financial Services
Authority of Ireland) sai elokuussa 2000 luvan avata vastaavanlaisen
tilin Euroclear-selvitysjérjestelmassa. Tilin kautta voidaan kayttaa
kaikkia Euroclearissé sdilytettdvid vakuuskelpoisia omaisuuserié,
mukaan lukien sellaiset vakuuskelpoiset omaisuuserit, jotka on siir-
retty Eurocleariin hyvéksyttyjen linkkien vélitykselld.

52 Ks. timan luvun alaviite 50.

53 Ks. timén luvun alaviite 50.
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ennakoivat tarpeen kéyttdd kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallia my6héisend ajankohtana,
niiden tulisi mahdollisuuksien mukaan toimittaa
omaisuuserit etukdteen (ennakkotalletuksena).
Poikkeustapauksissa tai rahapoliittisten operaa-
tioiden niin edellyttdessd EKP voi paattdd
pidentdd kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
sulkemisaikaa TARGET2-jarjestelmin sulke-
misaikaan.

6.6.2 ARVOPAPERIKAUPAN SELVITYS-
JARJESTELMIEN VALISET LINKIT

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin liséksi
voidaan kiyttdd EU-maiden arvopaperikaupan
selvitysjérjestelmien vélisid hyvaksyttyja linkkeja
jélkimarkkinakelpoisten omaisuuserien siirtami-
seksi maasta toiseen.

Yhteen arvopaperikaupan selvitysjarjestelméén
kuuluvat voivat pitdd hallussaan toisessa selvi-
tysjérjestelmassa liikkeeseen laskettuja arvopape-
reita tuohon jérjestelmiin kuulumatta selvitys-
jarjestelmien vilisten suorien tai ketjutettujen
linkkien avulla.’* Ennen kuin linkit voidaan
hyvéksya kaytettdviksi eurojérjestelmén luotto-
operaatioiden vakuuksien siirtoon, on arvioitava,
tayttdvatko ne EU-maiden arvopaperikaupan
selvitysjérjestelmille asetetut vaatimukset.>

Eurojérjestelmin kannalta seké kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimalli ettd eri EU-jdsenvaltioissa
toimivien arvopaperikaupan selvitysjérjestelmien
véliset linkit tdyttédvét saman tehtdvan eli mahdol-
listavat toisessa jdsenvaltiossa olevien vakuuksien
kiyton. Toisin sanoen kummankin jérjestelmén
avulla vastapuolet voivat saada luottoa kotimaansa
keskuspankilta my0s sellaisia vakuuksia vastaan,
jotka on laskettu liikkeeseen jossakin toisessa
maassa toimivassa arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelméssd. Tama tehtdvd toteutetaan kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimallissa eri tavoin kuin arvo-
paperikaupan selvitysjérjestelmien vélisia linkkejd
kdytettdessd Kirjeenvaihtajakeskuspankki-
mallissa yhteys maiden vélilld toimii kansallisten
keskuspankkien kautta. Keskuspankit toimivat
toistensa omaisuudenséilyttidjind. Linkkeja
kiytettidessd yhteys maiden vililld toimii arvo-
paperikaupan selvitysjarjestelmien avulla.
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Selvitysjérjestelméit avaavat keskenddn kirjaus-
tilin. Kirjeenvaihtajakeskuspankkiin talletettuja
omaisuuserid voidaan kdyttda vain eurojirjes-
telmén luotto-operaatioiden vakuutena. Linkin
valitykselld omaisuuserid voidaan kayttdd sekd
eurojérjestelmén luotto-operaatioiden vakuutena
ettd mihin tahansa muuhun vastapuolen valit-
semaan tarkoitukseen. Linkkejd kaytettdessa
omaisuuserit ovat vastapuolen omalla tililld sen
kotimaassa olevassa arvopaperikaupan selvitysjér-
jestelmédssa eikd vastapuoli tarvitse omaisuuden-
siilyttijad.

6.7 MUIDEN KUIN EUROMAARAISTEN VAKUUSIEN
HYVAKSYMINEN POIKKEUSTILANTEISSA

Joissakin tilanteissa EKP:n neuvosto voi paattaa,
ettd vakuudeksi voidaan hyviksyd myos euro-
alueen ulkopuolisten G10-valtioiden kotimaan
valuutassaan liikkeeseen laskemia jalkimark-
kinakelpoisia velkainstrumentteja. Paatdksen
yhteydessa selvennetddn sovellettavia kriteereité
ja tiedotetaan vastapuolille ulkomaisten vakuuk-
sien valinnassa ja vakuudeksiotossa sovel-
lettavista menettelyisté, kuten arvostuksessa
kaytettdvistd ldhteistd ja periaatteista, riskien-
hallintamenetelmistd sekd maksu- ja toimitus-
menettelyista.

Téllaiset omaisuuserdt voivat kohdan 6.2.1 vaati-
muksista riippumatta olla talletettuina/rekiste-
roityind Euroopan talousalueen ulkopuolella tai
ne on voitu laskea liikkeeseen Euroopan talous-
alueen ulkopuolella, ja kuten edelld todettiin,

54 Kahden arvopaperikaupan selvitysjédrjestelmédn vilinen linkki
muodostuu menettelyisté ja jarjestelyistd, joiden avulla jarjestel-
mien vililld voidaan siirtid omaisuuseri tilikirjauksina. Toinen
selvitysjérjestelma (sijoittava selvitysjérjestelmé) avaa arvopape-
rikaupan kirjaustilin toisessa selvitysjérjestelmissi (liikkkeeseen
laskeva selvitysjérjestelmé). Kun linkki on suora, arvopaperi-
kaupan selvitysjérjestelmien vililld ei ole valittdjda. Toisessa
maassa olevien omaisuuserien siirtaimiseksi eurojérjestelmille
voidaan kdyttdd myos arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien
vilisid ketjutettuja linkkejd. Ketjutettu linkki on sopimuksellinen
ja tekninen jdrjestely, jossa kaksi selvitysjdrjestelmad, joiden
vililld ei ole suoraa linkkid, voivat kiyttdd omaisuuserien selvi-
tyksessd tai vaihdossa vilittdjand kolmatta selvitysjérjestelmaa.

55 EKP:n www-sivustossa (Wwww.ecb.europa.eu) on ajantasainen
luettelo hyviksytyistd linkeista.

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



niiden ei tarvitse olla euromiiriisid. Niiden
on kuitenkin oltava niitd vakuutena kdyttdvan
vastapuolen omistuksessa.

Vastapuolet, jotka ovat Euroopan talousalueen
ulkopuolelle tai Sveitsiin sijoittautuneiden luot-
tolaitosten sivukonttoreita, eivdt voi kayttda
tdllaisia omaisuuserid vakuutena.
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VAHIMMAISVARANNOT!
7.1 YLEISTA

EKP vaatii luottolaitoksia pitdiméaén vahimmais-
varantoja kansallisissa keskuspankeissa olevilla
tileilld eurojarjestelmén vahimmaisvarantojér-
jestelmédn mukaisesti. Vahimmaisvarantojérjes-
telmédn oikeudellisesta perustasta sdddetdédn
EKPIJ:n perussddnnon artiklassa 19, Euroopan
keskuspankin soveltamista véhimmaisvarannoista
23. marraskuuta 1998 annetussa neuvoston asetuk-
sessa (EY) N:0 2531/982 ja vihimmaisvarantojen
soveltamisesta annetussa Euroopan keskuspankin
asetuksessa (EY) N:o 1745/2003 (EKP/2003/9)>.
Asetuksella EKP/2003/9 taataan, ettd eurojarjes-
telmén vahimmaisvarantojarjestelmén ehdot ovat
koko euroalueella yhdenmukaiset.

Se, kuinka suuria vihimmaisvarantoja kunkin
laitoksen on pidettdvd, médrdytyy laitoksen
varantopohjan perusteella. Eurojarjestelmén
vahimmadisvarantojérjestelméssd osapuolet
voivat hyodyntaéd keskiarvoistamista. Tdma
merkitsee sitd, ettd varantovelvoitteen tiyt-
tyminen maééritellidn sen mukaan, mikad on
osapuolen varantotilin keskimdardinen kalen-
teripdivin lopun saldo pitoajanjakson aikana.
Laitosten vdhimmaiisvarannoille maksetaan
korkoa, joka on sama kuin eurojérjestelmén
perusrahoitusoperaatioiden korko.

Eurojérjestelmédn vahimmaisvarantojérjestel-
maélléd pyritdén padasiassa seuraaviin rahapoliit-
tisiin pddmaériin:

*  Rahamarkkinakorkojen vakauttaminen:
Eurojérjestelmén vihimmaisvarantojéar-
jestelmén keskiarvoistamisen tarkoituk-
sena on helpottaa rahamarkkinakorkojen
vakauttamista kannustamalla laitoksia
tasoittamaan likviditeetin tilapdisten vaih-
telujen vaikutuksia.

*  Rakenteellisen keskuspankkirahoituksen tarpeen
luominen tai lisddminen: Eurojarjestelman
vihimmadisvarantojérjestelmélla voidaan luoda
rakenteellinen keskuspankkirahoituksen tarve
tai lisdté sitd. Néin voidaan osaltaan parantaa
eurojirjestelmin kykyé toimia tehokkaasti
likviditeetin tarjoajana.
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Viahimmaisvarantovelvoitetta soveltaessaan
EKP:n on noudatettava eurojérjestelmille perus-
tamissopimuksen artiklan 105 kohdassa 1 ja
EKPJ:n perussdédnnon artiklassa 2 méaariteltyja
tavoitteita. Ndihin tavoitteisiin kuuluu mm. estaa
sellainen epédsuotava kehitys, ettd rahoituksen-
vilitys siirtyisi merkittdvdssd maérin pankkien
ulkopuolelle tai pois maasta.

7.2 VAHIMMAISVARANTOJARJESTELMAN
ALAISET LAITOKSET

EKPJ:n perussdédnnén artiklan 19.1 mukaan
EKP vaatii jdsenvaltioihin sijoittautuneita luot-
tolaitoksia pitdiméén vdhimmaisvarantoja. TAma
merkitsee sitd, ettd eurojdrjestelmin vahim-
mdisvarantojédrjestelmén alaisia ovat myds euro-
alueella olevat sellaisen yhteison sivukonttorit,
jonka kotipaikka on euroalueen ulkopuolella.
Euroalueelle sijoittautuneiden luottolaitosten
sivukonttorit euroalueen ulkopuolella eivit
kuitenkaan ole timaén jarjestelmén alaisia.

Laitos vapautetaan automaattisesti varantovel-
voitteesta sen pitoajanjakson alusta, jonka aikana
sen toimilupa on peruutettu tai jonka aikana se
on luopunut toimiluvastaan tai jonka aikana raha-
liittoon osallistuvan jidsenvaltion oikeusviran-
omainen tai muu toimivaltainen viranomainen
on tehnyt padtoksen laitoksen asettamisesta selvi-
tystilamenettelyyn. Neuvoston asetuksen (EY)
N:0 2531/98 ja asetuksen EKP/2003/9 mukaan
EKP voi syrjintéé harjoittamatta my6s vapauttaa
luottolaitoksia eurojérjestelmin vihimmais-
varantojirjestelmén velvoitteista, jos ne ovat
tervehdyttimismenettelyn kohteena tai niiden
varat on jaddytetty ja/tai jokin muu Euroopan
yhteison tai sen jédsenvaltion perustamissopi-
muksen artiklan 60 kohdan 2 nojalla suorittama
toimi rajoittaa niiden varojen kayttod tai EKP:n
neuvosto on sellaisen vuoksi pééttanyt sulkea
ne joko tilapdisesti tai kokonaan pois avomark-
kinaoperaatioista tai eurojérjestelmén vahim-
méiisvarantojdrjestelmésti — tai jos velvoitteiden

1 Téamén luvun sisalto on tarkoitettu vain taustatiedoksi.
2 EYVLL3I18,27.11.1998, s. 1.
3 EUVL L 250, 2.10.2003, s. 10.



asettaminen ndille laitoksille ei vastaa tdmédn
jérjestelmén tarkoitusta. Jalkimmaéisessé tapauk-
sessa EKP ottaa vapauttamispaétoksid tehdessidn
huomioon ainakin yhden seuraavista kriteereist:

» Laitoksella on lupa suorittaa ainoastaan
toimintoja, joilla on jokin erityistarkoitus.

» Laitos ei saa harjoittaa aktiivista pankkitoi-
mintaa eiké kilpailla muiden luottolaitosten
kanssa.

» Kaikki laitoksen talletukset on lain mukaan
korvamerkittidva alueellista ja/tai kansainva-
listd kehitysapua palveleviin tarkoituksiin.

EKP laatii listan eurojirjestelmén véhim-
madisvarantojérjestelméin kuuluvista laitoksista ja
ylldpitad sitd. EKP julkistaa listan myds niisti
laitoksista, jotka on vapautettu tdimaén jarjestelmén
mukaisista velvoitteistaan muista syistid kuin
tervehdyttimismenettelyyn joutumisen, varojen
jdadyttdmisen ja/tai jonkin muun Euroopan
yhteison tai sen jdsenvaltion perustamissopi-
muksen artiklan 60 kohdan 2 mukaisen toimen
vuoksi, joka rajoittaa laitosten varojen kayttod tai
jonka vuoksi EKP:n neuvosto on pééttinyt sulkea
ne joko tilapéisesti tai kokonaan pois avomarkki-
naoperaatioista tai eurojérjestelmén vdhimmais-
varantojarjestelméstd.* Vastapuolet voivat kdyttad
niité listoja tarkistaakseen, onko niilld velkoja
toiselle vihimmaisvarantovelvoitteen alaiselle
laitokselle. Listoja, jotka ovat yleison saatavana
kunakin kalenterikuukautena eurojirjestelmén
viimeisen pankkipdivdn padtyttyd, kéytetddn
laskettaessa sen pitoajanjakson varantopohjaa,
joka alkaa kahden kuukauden kuluttua. Esimerkiksi
huhtikuussa alkavan pitoajanjakson varanto-
pohjan laskennassa kdytettdisiin helmikuun
lopussa julkistettavaa listaa.

7.3 VAHIMMAISVARANNOISTA MAARAAMINEN

VARANTOPOHJA JA VELVOITEPROSENTIT

Laitoksen varantopohja miéritelladn suhteessa
sen tase-eriin. Tasetiedot ilmoitetaan kansal-
lisille keskuspankeille EKP:n yleisen raha- ja
pankkitilastoinnin mukaisesti (ks. kohta 7.5).°

Jos laitosta koskee laaja tiedonantovelvollisuus,
sen varantopohja médritelldén pitoajanjakson
alkamiskuukautta kahdella kuukaudella edel-
tdvin kalenterikuukauden lopun tasetietojen
mukaan. Esimerkiksi huhtikuussa alkavan pito-
ajanjakson varantovelvoitteiden laskemiseksi
kéytettdisiin helmikuun lopun tasetietojen perus-
teella laskettua varantopohjaa.

EKP:n raha- ja pankkitilastoinnin sdédnnokset
mahdollistavat sen, ettd pienet laitokset voidaan
vapauttaa osasta tiedonantovelvollisuuksiaan.
Téllaisten laitosten tarvitsee ilmoittaa vain
suppea miiri tasetietoja neljdnnesvuosittain
(vuosineljanneksen lopun tasetietoina), ja ilmoi-
tusten médrdaika on pitempi kuin suuremmilla
laitoksilla. Téllaisten pienten laitosten varanto-
pohja médritellddn siten, ettd niiden ilmoittamien
kunkin vuosineljanneksen lopun tasetietojen
perusteella maéritellddn kahden kuukauden
viipeelld varantopohja kolmea seuraavaa pito-
ajanjaksoa varten. Esimerkiksi kesd-, heini- ja
elokuussa alkavien pitoajanjaksojen varanto-
pohjien laskemiseksi kéytettiisiin ensimmaéisen
neljanneksen eli maaliskuun lopun tasetietoja.

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

Laitosten velkoja muille eurojarjestelméin vahim-
maéisvarantovelvoitteen alaisten laitosten listalla
oleville laitoksille tai EKP:lle tai eurojérjestelmén
kansallisille keskuspankeille ei sisdllytetd varanto-
pohjaan. Voidakseen vihentdd varantopohjastaan
velkaerddn “liikkeeseen lasketut velkapaperit”
siséltyvit velkansa varantovelvollisille liikkee-
seenlaskijan tulee voida ndyttad toteen, kuinka
suuri maard niitd instrumentteja on muiden euro-
jarjestelmin vihimmaisvarantojdrjestelman

4 Listat ovat julkisia ja saatavissa EKP:n www-sivustosta
(www.ecb.europa.eu).
5 EKP:n raha- ja pankkitilastointia esitelldén liitteessé 4.
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VARANTOPOH]JA JA VELVOITEPROSENTIT

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

Talletukset !
* Yon yli -talletukset
e Enintddn 2 vuoden mairiaikaistalletukset

» Talletukset, joiden irtisanomisaika on enintéén 2 vuotta

Liikkeeseen lasketut velkapaperit

» Alkuperdiseltd maturiteetiltaan enintddn 2 vuoden velkapaperit

B. Varantopohjaan sisiillytettivit velkaerit, joihin sovelletaan velvoiteprosenttia 0

Talletukset
¢ Yl 2 vuoden médriaikaistalletukset

» Talletukset, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta

* Repomyynnit
Liikkeeseen lasketut velkapaperit

» Alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli 2 vuoden velkapaperit

C. Varantopohjan ulkopuolelle jiiviit velat

* Velat muille eurojérjestelmén vihimmaisvarantojéirjestelmén alaisille laitoksille
* Velat EKP:lle ja eurojérjestelmén kansallisille keskuspankeille

1 Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta annetun asetuksen (EY) N:o 2423/2001 (EKP/2001/13) ja korkotilastoista, jotka koskevat
rahalaitosten soveltamia kotitalouksien ja yritysten talletus- ja lainakorkoja, annetun asetuksen (EY) N:o 63/2002 (EKP/2001/18) muut-
tamisesta 16. pdivéind joulukuuta 2004 annettuun Euroopan keskuspankin asetukseen (EY) N:o 2181/2004 (EKP/2004/21) (EUVL L 371,
18.12.2004, s. 42) sisdltyy nimenomainen vaatimus, etti talletusvelat ilmoitetaan nimellisarvoon. Nimellisarvolla tarkoitetaan padoman
maéréd, joka velallisen on sopimuksen perusteella maksettava takaisin velkojalle. Muutos oli tarpeen, silld pankkien ja muiden rahoi-
tuslaitosten tilinpdatoksestd ja konsolidoidusta tilinpaétoksestd 8. pdiviana joulukuuta 1986 annettua neuvoston direktiivid 86/635/ETY
(EYVL L 372, 31.12.1986, s. 1) on muutettu siten, ettd tietyt rahoitusinstrumentit voidaan arvostaa kdypaén arvoon.

alaisten laitosten hallussa. Jos liikkeeseenlaskija
ei pysty osoittamaan tatd madrdd, se voi tehdd
téstd tase-erdstd tietyn kiintedn prosenttimadran®
suuruisen vakiovdhennyksen.

Velvoiteprosentit madrda EKP noudattaen
yldrajaa, joka on méiritelty neuvoston asetuk-
sessa (EY) N:o 2531/98. EKP soveltaa yhden-
mukaista nollasta poikkeavaa velvoiteprosenttia
suurimpaan osaan varantopohjaan kuuluvista
eristd. Tamé velvoiteprosentti tismennetddn
asetuksessa EKP/2003/9. Seuraaviin velkaeriin
EKP soveltaa velvoiteprosenttia 0: ’yli kahden
vuoden maéadrdaikaistalletukset”, “’talletukset,
joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta”, “repo-
myynnit” ja "alkuperdiseltd maturiteetiltaan yli
2 vuoden velkapaperit” (ks. kehikko 9). EKP voi
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muuttaa velvoiteprosenttia milloin tahansa. EKP
ilmoittaa velvoiteprosenttien muutoksista ennen
sen pitoajanjakson alkua, jolloin muutos tulee
voimaan.

VARANTOVELVOITTEEN LASKEMINEN

Kunkin laitoksen varantovelvoitteen madra
lasketaan varantopohjana olevista veloista niiden
velvoiteprosenttien mukaan, joita sovelletaan
kuhunkin velkaerdén.

Jokainen laitos tekee 100 000 euron véhennyksen
varantovelvoitteestaan kussakin jasenvaltiossa,

6  Ks. asetus EKP/2003/9. EKP:n www-sivustossa (www.ecb.europa.cu)
on lisdtietoja vakiovdhennyksestd; ks. myos eurojirjestelméan
www-sivustot (liite 5).



johon se on sijoittautunut. Tdllaisen vdhen-
nyksen myontémiselld ei ole vaikutusta eurojér-
jestelmén vahimmadisvarantojarjestelmén alaisten
laitosten lakiméérdisiin velvoitteisiin.”

Kunkin pitoajanjakson varantovelvoitteen maéra
pyoristetddn lahimpéén euroon.

7.4 VARANTOTALLETUSTEN PITAMINEN

PITOAJANJAKSO

EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalen-
terin vahintddn kolme kuukautta ennen kunkin
vuoden alkua.® Pitoajanjakso alkaa sellaisen
perusrahoitusoperaation maksujen suoritus-
pédivéna, joka seuraa sitd EKP:n neuvoston
kokousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukau-
sittainen arvio rahapolitiikan virityksestd.
Julkistettua kalenteria saatetaan erityistilanteissa
muuttaa esimerkiksi EKP:n neuvoston kokous-
aikataulun muuttuessa.

VARANTOTALLETUKSET

Jokaisen laitoksen on pidettdvd vahimmais-
varantoaan sijoittautumisjdsenvaltionsa kansal-
lisessa keskuspankissa yhdelld tai useammalla
varantotililla. Jos laitoksella on jisenvaltiossa
useampi kuin yksi toimipaikka, laitoksen
hallinnollinen péétoimipaikka on velvollinen
tayttdméidn kaikkien kotimaisten toimipaik-
kojen yhteenlasketut viahimmaéisvarannot.® Jos
laitoksella on toimipaikkoja useammassa kuin
yhdessé jdsenvaltiossa, sen on pidettdva vahim-
maéisvarantoa kunkin sellaisen jésenvaltion
keskuspankissa, jossa silld on toimipaikka.

Laitosten kansallisissa keskuspankeissa olevia
selvitystilejd voidaan kdyttdd varantotileina.
Selvitystileilld olevia varantotalletuksia voidaan
kéyttda paivan mittaan tapahtumien selvitykseen
ja suorituksiin. Kunkin laitoksen piivittdisen
varannon miéréd on sama kuin sen varantotilin
saldo péivén paattyessa.

Laitos voi pyytdd kotijisenvaltionsa kansal-
liselta keskuspankilta lupaa pitdd kaikkia
vahimmaiisvarantojaan vélillisesti valittdjan
kautta. Tavallisesti mahdollisuus pitdd vihim-

maisvarantoja vilittdjén kautta on vain sellai-
silla laitoksilla, joiden hallinnosta osa (esimer-
kiksi varainhankinta) on normaalistikin kyseisen
vilittdjan hoidossa (esimerkiksi sddstopankkien
ja osuuspankkien verkostot voivat keskittda
varantotalletuksensa). Vilittdjan kautta tehtd-
vistd vihimmaisvarantotalletuksista sdddetddan
tarkemmin asetuksessa EKP/2003/9.

VARANTOTALLETUSTEN KOROLLISUUS

Vahimmadisvarantotalletuksille maksetaan
korkoa, joka on EKP:n perusrahoitusoperaa-
tioiden (kalenteripdivien médrilla painotettu)
keskiméddrdinen korko pitoajanjakson aikana
kehikossa 10 esitetyn kaavan mukaisesti lasket-
tuna. Varantotalletusten korko maksetaan toisena
KKP-pankkipdivinid sen pitoajanjakson péétty-
misestd, jonka aikana korko kertyi.

7.5 VARANTOPOHJAN ILMOITTAMINEN,
HYVAKSYMINEN JA KORJAAMINEN

Viahimmadisvarantovelvolliset laitokset laskevat
itse varantopohjan erit, joiden perusteella vihim-
madisvarannot madrdytyvét, ja ilmoittavat ne
kansallisille keskuspankeille EKP:n yleisen raha-
ja pankkitilastoinnin yhteydessd (ks. liite 4).
Asetuksen EKP/2003/9 artiklassa 5 méadritellaén,
miten laitoksen varantopohja ja varantovelvoite
ilmoitetaan ja hyvaksytaan.

7 Laitokset, jotka saavat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti
ryhmédnéd EKP:n raha- ja pankkitilastointia koskevan tiedonkeruun
sadnnosten mukaisesti (ks. liite 4), voivat tehdé vain yhden koko
konsernia koskevan viahennyksen, elleivit ne toimita varan-
topohjaa ja varantotalletuksia koskevia tietojaan niin tarkasti
eriteltyind, ettd eurojarjestelmé voi tarkistaa niiden paikkansa-
pitdvyyden ja laadun sekd médritelld varantovelvoitteen kullekin
yksittdiselle ryhmaén kuuluvalle laitokselle.

8 Kalenterista ilmoitetaan yleensd EKP:n lehdistotiedotteella, joka
on saatavissa EKP:n www-sivustosta (www.ecb.europa.eu).
Kalenteri julkistetaan my6s Euroopan unionin virallisessa lehdessi
ja eurojarjestelmédn www-sivustoissa (ks. liite 5).

9 Jos laitoksella ei ole hallinnollista padtoimipaikkaa jasenvaltiossa,
johon se on sijoittautunut, sen tulee nimeté vastaava sivukonttori,
joka on vastuussa kaikkien laitoksen tuossa jésenvaltiossa olevien
toimipaikkojen yhteenlasketun vahimmaisvarantovelvoitteen
tiyttdmisesta.
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VAHIMMAISVARANTOTALLETUKSILLE MAKSETTAVAN KORON LASKEMINEN

Viahimmadisvarantotalletuksille maksettava korko lasketaan seuraavan kaavan mukaan:

Ht : nt * rt
7100 - 360
”E MR,
V=
s nt
Téassa
R, = vihimmiisvarantotalletuksille maksettava korko pitoajanjaksolta ¢
H, = pitoajanjakson ¢ keskiméirdinen pdivittdinen vihimmaisvarantotalletus
n, = kalenteripdivien lukumééra pitoajanjakson ¢ aikana
r, = vahimmiisvarantotalletukselle maksettava korkoprosentti pitoajanjaksolta ¢; korkoprosentti
pyoristetdan kahteen desimaaliin
i = pitoajanjakson ¢ i:s kalenteripdiva
MR = marginaalikorko viimeisimmassa sellaisessa perusrahoitusoperaatiossa, jonka maksut

suoritetaan kalenteripdivéna ¢ tai ennen sitd paivaa

Laitoksen vihimmaiisvarannot ilmoitetaan
ja hyvdksytddn seuraavasti. Joko asian-
omainen kansallinen keskuspankki tai laitos
itse tekee aloitteen laitoksen tietyn pitoajan-
jakson vdhimmaéisvarantojen laskemiseksi.
Laskemisen suorittava osapuoli ilmoittaa
lasketun vahimmaisvarantojen mééran viimeis-
tddn kolme KKP-pankkipdivdd ennen pito-
ajanjakson alkamista. Asianomainen keskus-
pankki voi mééritelld aiemman paivamaaran
maidrdajaksi vihimmaisvarantojen ilmoittami-
selle. Se voi maaritelld myds muita aikarajoja,
joiden mukaisesti laitoksen on ilmoitettava
varantopohjaan ja ilmoitettuihin vdhimmais-
varantoihin tehdyisté korjauksista. [lmoituksen
vastaanottaneen osapuolen on hyvéksyt-
tdvd lasketut vahimmaisvarannot viimeis-
tddn pitoajanjakson alkamista edeltdvédna
KKP-pankkipédiviand. Ilmoituksen vastaan-
ottaneen osapuolen katsotaan hyvéiksyneen
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laitoksen kyseisen pitoajanjakson vahimmais-
varantojen maardan, mikéli se ei ole vastannut
ilmoitukseen pitoajanjakson alkamista edeltdvin
KKP-pankkipdivin loppuun mennessid. Kun
laitoksen pitoajanjakson vdhimmaiisvarannot on
hyvéksytty, niitd ei voi muuttaa.

Niille laitoksille, joilla on lupa toimia muiden
laitosten vilittdjind valillisten varantotalletusten
tekemiseksi, on madritelty erityisid tiedonan-
tovelvollisuuksia asetuksessa EKP/2003/9.
Varantotalletuksen tekeminen vilittdjan kautta
el muuta ndin varantotalletustaan pitdvien
laitosten tilastointiin liittyvid tiedonantovelvol-
lisuuksia.

EKP:114 ja kansallisilla keskuspankeilla on
oikeus tarkistaa kerédttyjen tietojen paikkansa-
pitdvyys ja laatu neuvoston asetuksen (EY)
N:0 2531/98 mukaisesti.



7.6 VAHIMMAISVARANTOVELVOITTEEN
TAYTTAMATTA JATTAMINEN

Viahimmaiisvarantovelvoitteen tdyttdmattd
jattdmisestd on kyse silloin, kun pitoajan-
jakson ajalta laskettu keskiméardinen kalen-
teripdivan lopun saldo laitoksen varantotililld
(-tileilld) alittaa laitokselle tuoksi pitoajanjak-
soksi méarityn varantovelvoitteen.

Jos jokin laitos ei pysty tdyttdmédidn koko
varantovelvoitettaan tai osaa siitd, EKP:114 on
neuvoston asetuksen (EY) N:o 2531/98 mukai-
sesti oikeus médrata sille mikd tahansa seuraa-
vista seuraamuksista:

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

* Varantovelvoitteen tidyttdméittd jadneelle
osalle laskettu ylimdédrdinen korko, joka on
korkeintaan kaksi kertaa maksuvalmius-
luoton koron suuruinen

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

Jos laitos ei taytd muita velvollisuuksiaan, joita
silld on eurojirjestelmén vahimmaisvaranto-
jarjestelmddn liittyvien EKP:n asetusten ja
paétosten nojalla (esimerkiksi jos joitakin tarvit-
tavia tietoja ei toimiteta ajoissa tai jos tiedot ovat
puutteellisia), EKP:114 on valtuus méarata
seuraamuksia sen mukaan kuin sdddetdédn
Euroopan keskuspankin valtuuksista méaérata
seuraamuksia 23. marraskuuta 1998 annetussa
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2532/98 ja
Euroopan keskuspankin valtuuksista maarata
seuraamuksia 23. syyskuuta 1999 annetussa
Euroopan keskuspankin asetuksessa (EY)
N:o 2157/1999 (EKP/1999/4)'°. EKP:n johto-
kunta voi médritelld ja julkistaa periaatteet,

joiden mukaan se soveltaa neuvoston asetuksen
(EY) N:o 2531/98 artiklan 7 kohdassa 1 saidet-
tyjd seuraamuksia.!!

Jos vihimmaisvarantovelvoitteiden rikkominen
on vakava, eurojarjestelma voi liséksi tilapdisesti
sulkea vastapuolen pois avomarkkinaoperaatioista.

10 EYVL L 264, 12.10.1999, s. 21.

11 Néamaé periaatteet on julkaistu ilmoituksena otsikolla ”Euroopan
keskuspankin ilmoitus vihimmaéisvarantovelvoitteen rikko-
misesta koituvien seuraamusten maiaraamisestd”, EYVL C 39,
11.2.2000, s. 3.
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO KIINTEAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paittaa lisatd markkinoiden likviditeettia kddnteisoperaatiolla, joka jarjestetdédn kiintea-
korkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

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

EKP paittda jakaa yhteensd 105 miljoonaa euroa.

Jaettava méaara prosentteina on
105

—=75%
(30 + 40 + 70)
Vastapuolille jaetut médrit ovat

Vastapuoli Tarjous, milj. euroa Jaettu médri, milj. euroa
Pankki 1 30 22,5

Pankki 2 40 30,0

Pankki 3 70 52,5
Yhteensi 140 105,0
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA KAANTEISOPERAATIO VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paattaa lisatd markkinoiden likviditeettid kadnteisoperaatiolla, joka jérjestetdén vaihtuva-
korkoisena huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiri, milj. euroa

Korko, % Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Tarjoukset yhteensi = Kumulatiiviset tarjoukset
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

Yhteensi 30 45 70 145

EKP péittdé jakaa 94 miljoonaa euroa marginaalikorolla 3,05 %.
Kaikki 3,05 prosentin ylittévat tarjoukset (kumulatiiviseen 80 miljoonan euron mairéan saakka)
hyvaksytidn tdysiméérdisesti. Jaettava mééra prosentteina on 3,05 prosentin korolla

94 - 80
35

=40%

Pankille 1 jaettava maéra talla marginaalikorolla on esimerkiksi
0,4x10=4

Pankille 1 jaettava kokonaismaérad on

5+5+4=14

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Mairé, milj. euroa

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

Jos kéytetdan yksikorkoista huutokauppamenettelyé (hollantilainen huutokauppa), vastapuolille
jaettujen méarien korko on 3,05 %.

Jos kéytetddan monikorkoista huutokauppamenettelyé (amerikkalainen huutokauppa), vastapuolille
jaettaviin méériin ei sovelleta pelkastddn yhtd korkoa, vaan esimerkiksi pankki 1 saa 5 miljoonaa
euroa korolla 3,07 %, 5 miljoonaa euroa korolla 3,06 % ja 4 miljoonaa euroa korolla 3,05 %.
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EKP:N VELKASITOUMUSTEN LIIKKEESEENLASKU VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paattda vahentdd markkinoiden likviditeettid laskemalla liikkeeseen velkasitoumuksia
vaihtuvakorkoista huutokauppaa kéyttéen.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiiri, milj. euroa

Korko, % Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset tarjoukset
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180

Yhteensi 55 70 55 180

EKP paittda jakaa 124,5 miljoonan euron nimellisméérdn marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin alittavat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen méaraan saakka)
hyvaksytadn tdysiméardisesti. Jaettava mééra prosentteina on 3,05 prosentin korolla

124,5 — 65

— 85 %
70 °

Pankille 1 jaettava maéra tilla marginaalikorolla on esimerkiksi
0,85 x20=17
Pankille 1 jaettava kokonaismaara on

5+5+5+10+17=42

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Miiiré, milj. euroa

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

EKP paittdd vihentdd markkinoiden likviditeettid tekemdlld euron ja dollarin vilisen valuutta-
swapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssd esimerkissa
korkeampi kuin avistakurssi).

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiré, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset
(x 10 000) tarjoukset
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235

Yhteensi 65 90 80 235

EKP paittdd jakaa 158 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,63. Kaikki 6,63 pisteen
ylittévat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen médriaén saakka) hyviksytdan taysi-
madrdisesti. Jaettava médrd prosentteina on 6,63 pisteelld

158 — 65
100

=93 %

Pankille 1 jaettava maéra tilld marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,93 x 25=123,25

Pankille 1 jaettava kokonaismaarad on

5+545+10+2325=4825

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Miiiré, milj. euroa

Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi
Tarjoukset yhteensi 65,00 90,00 80,00 235,0
Jaettu méira yhteensa 48,25 52,55 57,20 158,0

EKP maéarad operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kaytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelmé ostaa operaation alkamispaivind 158 000 000 euroa ja myy 178 540 000 dollaria.
Operaation erdpéivand eurojirjestelmi myy 158 000 000 euroa ja ostaa 178 644 754 dollaria
(termiinikurssi on 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).
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Esimerkki 4. (jatkoa)

Jos kéytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelmé vaihtaa euro- ja dollariméérit seuraavassa taulukossa esitetylla tavalla:

Avistakauppa Termiinikauppa
Vaihtokurssi Euro, osto USD, myynti Vaihtokurssi Euro, myynti USD, osto
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 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 25000 000 28250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Yhteensi 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339
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LIKVIDITEETTIA LISAAVA VALUUTTASWAP VAIHTUVAKORKOISENA HUUTOKAUPPANA

EKP paattaa lisatd markkinoiden likviditeettid tekemélld euron ja dollarin vélisen valuutta-
swapin vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssi esimerkissi
korkeampi kuin avistakurssi).

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Miiri, milj. euroa

Swap-pisteet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset

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

Yhteensi 60 85 75 220

EKP péattda jakaa 197 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,54. Kaikki 6,54 pisteen
alittavat tarjoukset (195 miljoonan euron kumulatiiviseen maarddan saakka) hyvéksytddn taysi-
médrdisesti. Jaettava madrd prosentteina on 6,54 pisteelld

197 — 195

— 0
20 10 %

Pankille 1 jaettava maéra tilld marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,10x5=0,5
Pankille 1 jaettava kokonaismaarad on
5+5+10+10+20+5+0,5=55,5

Huutokaupan tulos voidaan esittdd yhteenvetona seuraavasti:

Miiird, milj. euroa

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

EKP miéraa operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kéytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyé (hollantilaista huutokauppaa), euro-
jarjestelmi myy operaation alkamispéivand 197 000 000 euroa ja ostaa 222 610 000 dollaria.
Operaation erdpdivind eurojérjestelma ostaa 197 000 000 euroa ja myy 222 738 838 dollaria
(termiinikurssi on 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
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Esimerkki 5. (jatkoa)

Jos kaytetdan monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), euro-
jarjestelma vaihtaa euro- ja dollarimaarét seuraavassa taulukossa esitetyllé tavalla:

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

1,1300 1,130623
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 22 612720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35000 000 39 550 000 1,130649 35000 000 39572715
1,1300 2 000 000 2260 000 1,130654 2 000 000 2261308
1,1300 1,130658

Yhteensi 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573
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RISKIENHALLINTAMENETELMAT

Tassd esimerkisséd kuvataan eurojarjestelmain likviditeettid lisddvissd operaatioissa kdytettidviin
omaisuuseriin sovellettavia riskienhallintamenetelmid.' Esimerkki perustuu oletukseen, etté
vastapuoli osallistuu seuraaviin eurojérjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin:

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

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

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

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

TAULUKKO 1.

Omaisuuserin
tunnistetieto

Omaisuuseri A

Omaisuuseri B

Omaisuuseria C

OPERAATIOISSA KAYTETYT JALKIMARKKINAKELPOISET OMAISUUSERAT

Omaisuuserityyppi

Jumbolaina
(katettu pankin jouk-
kovelkakirjalaina)
Valtion liikkeeseen
laskema velkakirja
Yrityksen liikkeeseen
laskema velkakirja

Ominaisuudet

Eripiivi Korko Koronmaksu Jiljelld oleva Markkina-arvon
maturiteetti aliarvostus (%)
)
30.8.2008 Kiinted v 4 3,50 %
19.11.2008 Vaihtuva 1v 4 0,50 %
12.5.2015 Nollakorkoinen >10 15,00 %

28.7.2004
102,63

29.7.2004

101,98
98,35

Hinnat prosentteina (ml. kertynyt korko) *

30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004 5.8.2004
100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

*) Tietyn arvostuspdivin hinnat vastaavat titd arvostuspdivéd edeltdvin pankkipdivin edustavinta hintaa.

Korvamerkintijirjestelma

Ensimmadisend oletuksena on, ettd operaatiot tehdddn sellaisen kansallisen keskuspankin
kanssa, jonka kéyttdmassa jarjestelméssd omaisuuserdt korvamerkitdén kuhunkin operaatioon.
Korvamerkintéjérjestelmissd omaisuuserit arvostetaan pdivittdin. Riskienhallintamenetelmaé
voidaan siten kuvata seuraavasti (ks. my0s oheinen taulukko 2):

1 Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vakuuksien muutospyyntétarpeen laskemisessa otetaan huomioon myé6nnetylle luotolle kertynyt
korko ja ettd kynnyspisteend on 0,5 % myo6nnetystd luotosta.
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EKP

1.

Vastapuoli tekee 28.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen,
jonka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 50,6 miljoonan euron arvosta omaisuus-
erdd A. Omaisuuserd A on kiintedkorkoinen jumbolaina (katettu pankin joukkovelkakir-
jalaina), joka erdantyy 30.8.2008. Koska sen jéljella oleva maturiteetti on 4 vuotta, sithen
sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 3,5 %. Omaisuuserdn A markkinahinta sen
viitemarkkinapaikalla on mainittuna péivdna 102,63 %, johon siséltyy kertynyt kuponki-
korko. Vastapuolen edellytetddn toimittavan sellaisen miirdn omaisuuserdd A, etti sen
markkina-arvo 3,5 prosentin aliarvostuksen jalkeen ylittdd 50 miljoonan euron jaetun
mééran. Vastapuoli toimittaa siten 50,6 miljoonan euron nimellisarvosta omaisuuserdd A,
jonka korjattu markkina-arvo tuona paivani on 50 113 203 euroa.

Vastapuoli tekee 29.7.2004 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen,
jonka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 21 miljoonan euron arvosta omaisuuserdada A
(markkinahinta 101,98 %, markkina-arvon aliarvostus 3,5 %) ja 25 miljoonan euron arvosta
omaisuuserdd B (markkinahinta 98,35 %). Omaisuuserd B on valtion vaihtuvakorkoinen
joukkovelkakirja, johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 0,5 %. Omaisuuserdn
A ja omaisuuserdn B korjattu markkina-arvo tuona péivéné on 45 130 810 euroa, mika
ylittdd vaaditun 45 000 000 euron maérén.

Heindkuun 28. paivand 2004 alkaneeseen perusrahoitusoperaatioon liittyvit omaisuuserit
arvostetaan uudelleen 29.7.2004. Koska omaisuuserdn A markkinahinta on 101,98 %, sen
markkina-arvon aliarvostuksella korjattu arvo on yhi alemman ja ylemmaéan kynnysarvon
sisélld. Alun perin pantatun vakuuden katsotaan néin ollen kattavan seké alun perin myon-
netyn luoton méérdn ettd 5 889 euron suuruisen kertyneen koron.

. Omaisuuserit arvostetaan uudelleen 30.7.2004: omaisuuserdn A markkinahinta on 100,55 % ja

omaisuuserdn B markkinahinta on 97,95 %. Kertyneet korot ovat 11 778 euroa 28.7.2004 alka-
neesta perusrahoitusoperaatiosta ja 5 700 euroa 29.7.2004 alkaneesta pitempiaikaisesta
rahoitusoperaatiosta. Néin ollen omaisuuserdn A korjattu markkina-arvo ensimmaéisessa
operaatioissa on 914 218 euroa pienempi kuin operaation vakuusvaade (eli mydnnetty
luotto + kertynyt korko), mutta myds pienempi kuin 49 761 719 euron alempi kynnystaso.
Vastapuoli toimittaa 950 000 euron nimellisarvosta omaisuuserdd A, mikd 100,55 prosentin
hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin aliarvostuksen jalkeen palauttaa
riittdvéan vakuuskatteen.’

My0s toinen operaatio aiheuttaa vakuuksien muutospyynnon, koska operaatiossa kaytettyjen
omaisuuserien korjattu markkina-arvo (44 741 520 euroa) jda alle alemman kynnystason
(44 780 672 euroa). Tamdn vuoksi vastapuoli toimittaa 270 000 euron arvosta omaisuus-
erdd B, jonka korjattu markkina-arvo on 263 143 euroa.

Omaisuuserit arvostetaan uudelleen 2. ja 3.8.2004, mutta tdma ei aiheuta vakuuksien muutos-
pyyntod 28. ja 29.7.2004 tehtyjen operaatioiden osalta.

2 Kansalliset keskuspankit voivat vaatia lisdévakuutta rahana eikd arvopapereina.
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5. Elokuun 4. pdivdnd 2004 vastapuoli maksaa takaisin 28.7.2004 alkaneessa perusrahoitus-
operaatiossa myonnetyn luoton ja 41 222 euron suuruisen kertyneen koron. Kansallinen
keskuspankki palauttaa 51 550 000 euron nimellisarvosta omaisuuserdd A.

Samana péivind vastapuoli tekee kansallisen keskuspankin kanssa uuden takaisinostosopi-
muksen, jonka mukaan kansallinen keskuspankki ostaa 75 miljoonan euron nimellisarvosta
omaisuuserdd C. Koska omaisuuserd C on nollakorkoinen yrityksen joukkovelkakirja, jonka
jéljelld oleva maturiteetti on yli 10 vuotta ja johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus
on 15 %, sen markkina-arvon aliarvostuksella korjattu markkina-arvo tuona pdivéni on
35 068 875 euroa.

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

Sammiojirjestelmi

Toisena oletuksena on, ettd operaatiot tehddén sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, joka
kayttdd sammiojarjestelmad. Vastapuolen kayttdimid sammioituja omaisuuserii ei ole korva-
merkitty mihinkaan tiettyihin operaatioihin.

Téassd esimerkissd kdytetddn samaa operaatioiden sarjaa kuin edellisessd korvamerkintijar-
jestelmdd kuvaavassa esimerkissd. Pddasiallinen ero on, ettd kaikkien sammioon kuuluvien
omaisuuserien korjatun markkina-arvon on uudelleenarvostuspéivind katettava kaikkien vasta-
puolen ja kansallisen keskuspankin vilisten avointen operaatioiden kokonaisméaard. Ndin ollen
30.7.2004 tehtdava vakuuksien muutospyynto on tdssd esimerkissd sama (1 178 398 euroa) kuin
korvamerkintéjérjestelméssd. Vastapuoli toimittaa 1 300 000 euron nimellisarvosta omaisuuseraé
A, miké 100,55 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 3,5 prosentin aliarvos-
tuksen jéilkeen palauttaa riittavén vakuuskatteen.

Liséksi 4.8.2004, jolloin 28.7.2004 tehty perusrahoitusoperaatio erdéntyy, vastapuoli voi pitda
omaisuuserit vakuustililldan. Kuten esimerkissé esitetddan, omaisuuserd voidaan vaihtaa myos
toiseen, jolloin 51,9 miljoonan euron nimellisarvosta omaisuuserdd A vaihdetaan nimellis-
arvoltaan 75,5 miljoonaan euroon omaisuuserdd C kaikissa rahoitusoperaatioissa myonnettyjen
luottojen ja kertyneiden korkojen kattamiseksi.

Sammiojarjestelmén riskienhallintamenetelmid kuvataan taulukossa 3.

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

TAULUKKO 2. KORVAMERKINTAJARJESTELMA

Paivamaira Avoimet operaatiot Alkamispiivi Paittymispiiva Korko, % Myoénnetty luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
30.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
2.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
3.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
4.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
5.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
TAULUKKO 3. SAMMIOJARJESTELMA
Piivimiiri Avoimet operaatiot Alkamispéivi Pidttymispéiva Korko, % Myonnetty luotto
28.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
29.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
30.7.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45 000 000
2.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
3.8.2004 Perusrah.op. 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
4.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
5.8.2004 Perusrah.op. 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
Pitempiaik. rah.op. 29.7.2004 27.10.2004 4,56 45000 000
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Kertynyt korko | Katettava maird = Alempi kynnys Ylempi kynnys | Korjattu markkina-arvo = Vakuuksien muutospyynto

- 50 000 000 49 750 000 50250 000 50113 203 -
5889 50 005 889 49 755 859 50255918 49 795 814 -
- 45000 000 44 775 000 45225000 45130 810 -
11778 50011778 49 761 719 50261 837 49 097 560 -914 218
5700 45 005 700 44780 672 45230 729 44 741 520 -264 180
29 444 50 029 444 49 779 297 50279 592 50258 131 -
22 800 45 022 800 44 797 686 45247914 45152222 -
35333 50035333 49 785 157 50285510 50123 818 -
28 500 45028 500 44 803 358 45253 643 45200 595 -
- 35 000 000 34 825 000 35175000 35068 875 -
34200 45034 200 44 809 029 45259 371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179 162 34979 625 -
39900 45039 900 44 814701 45265100 45043 420 -

Kertynyt korko | Katettava méiirid = Alempi kynnys” = Ylempi kynnys? = Korjattu markkina-arvo | Vakuuksien muutospyynto

- 50 000 000 49 750 000 Ei sovelleta 50113203 -
5889 95 005 889 94 530 859 Ei sovelleta 94 926 624 -
11778 95017 478 94 542 390 Ei sovelleta 93 839 080 -1 178 398
5700
29 444 95 052 244 94 576 983 Ei sovelleta 95 487 902 -
22 800
35333 95 063 833 94 588 514 Ei sovelleta 95399 949 -
28 500
- 80 034 200 79 634 029 Ei sovelleta 80333 458 -
34200
4142 80 044 042 79 643 821 Ei sovelleta 80 248 396 -
39900

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

2) Sammiojérjestelmassd ylemmén kynnystason kasitteelld ei ole merkitystd, koska vastapuoli pyrkii aina toimittamaan vakuuksia yli
vaaditun méaardn minimoidakseen toimituskustannukset.
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Alkamispéivi (start date): Pdivé, jona rahapoliittinen operaatio alkaa. Takaisinostosopimuksiin
ja valuuttaswapeihin perustuvissa operaatioissa alkamispdiva vastaa ostopaivia.

Alkumarginaali (initial margin): Riskienhallintatoimi, jota eurojérjestelma voi kayttad kadnteis-
operaatioissa ja joka tarkoittaa sitd, ettd operaatiota varten vaadittava vakuus on yhtd suuri kuin
vastapuolelle myonnettdva luotto lisdttynd alkumarginaalin arvolla.

Amerikkalainen huutokauppa (American auction): Ks. monikorkoinen huutokauppamenettely.

Arvo-osuuksiksi muuttaminen (dematerialisation): Fyysisten saantotodistusten tai -asiakirjojen
poistaminen kaytosté siten, ettd raha- ja pdiomamarkkinainstrumentit ovat olemassa ainoastaan tili-
kirjauksina.

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

Arvopaperikeskus (central securities depository, CSD): Yhteiso, joka sdilyttdd ja hoitaa arvopape-
reita tai muita saamistodisteita, pitdd liikkeeseenlaskutilejd ja mahdollistaa arvopaperitapahtumien
kasittelyn tilikirjausten avulla. Omaisuuserdt voivat olla joko fyysisid (mutta yhteissdilytyksessi
arvopaperikeskuksen pitdmaissd pysdytysjdrjestelmissd) tai arvo-osuusmuotoisia (jolloin ne ovat
olemassa ainoastaan elektronisina kirjauksina).

Arvostuspéivi (valuation date): Pdivé, jona luottotoimien kohteena olevat omaisuuserit arvos-
tetaan.

Avomarkkinaoperaatio (open market operation): Keskuspankin aloitteesta rahoitusmark-
kinoilla toteutettava operaatio. Tarkoituksensa, sdédnnéllisyytensd ja menettelyjensd mukaan
eurojirjestelmédn avomarkkinaoperaatiot voidaan jakaa neljadan ryhméén: perusrahoitusoperaa-
tioihin, pitempiaikaisiin rahoitusoperaatioihin, hienosiitooperaatioihin ja rakenteelli-
siin operaatioihin. Eurojérjestelmén tdrkein avomarkkinaoperaatioiden viline ovat kianteis-
operaatiot, joita voidaan kéyttdd kaikkien neljidn operaatioryhmin yhteydessi. Lisédksi
rakenteellisten operaatioiden yhteydessd voidaan kayttdd velkasitoumusten liikkeeseenlaskua ja
suoria kauppoja ja hienosddtooperaatioiden yhteydesséd puolestaan valuuttaswapeja ja méri-
aikaistalletusten kerddmisti.

Bruttomaksujirjestelma (gross settlement system): Maksujérjestelmé, jossa maksut suoritetaan ja
arvopaperit siirretdén toimeksianto kerrallaan.

Erapaiva (maturity date): Pdivé, jona rahapoliittinen operaatio péattyy. Takaisinostosopimuksen
tai swapin yhteydessé erdpdiva vastaa takaisinostopiivaa.

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

Etukiteen méiritty korko (pre-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
midrdytyy sen mukaan, miké kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd péivana (tai tiettyind paivind)
ennen koron kertymisajan alkua.
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Euroalue (euro area): Ne EU:n jisenvaltiot, jotka ovat ottaneet kdytt66n euron yhteisend rahanaan Sanasto
perustamissopimuksen mukaisesti ja joissa harjoitetaan yhteisté rahapolitiilkkaa EKP:n neuvoston
vastuulla.

Eurojirjestelmi (eurosystem): Euroopan keskuspankki (EKP) ja euroalueen jisenvaltioiden
kansalliset keskuspankit. Eurojdrjestelmén péaétoksentekoelimet ovat EKP:n neuvosto ja johto-
kunta.

Eurojirjestelmin luottoriskinarviointi (ECAF) (Eurosystem credit assessment framework,
ECAF): Menettelyt, sddnnét ja tekniikat, joilla varmistetaan, ettd eurojirjestelméin kaikille vakuus-
kelpoisille omaisuuserille asettamat tiukat luottokelpoisuusvaatimukset tayttyvét. Tiukat luottokel-
poisuusvaatimukset on asetettu erikseen jalkimarkkinakelpoisille ja ei-jalkimarkkinakelpoisille
omaisuuserille. Eurojérjestelma hyviksyy vakuuskelpoisten omaisuuserien luottokelpoisuuden
arviointia varten neljan eri lahteen luottoluokitusjérjestelmien arviot. Nama léhteet ovat ulkoiset
luottoluokituslaitokset (External Credit Assessment Institutions, ECAIs), kansallisten keskus-
pankkien omat luottoriskinarviointijarjestelmit (Internal Credit Assessment Systems, I[CASs),
sisdisten luottoluokitusten menetelmit (Internal Ratings Based, IRB) ja kolmansien osapuolten
tarjoamat luottoluokitusvilinepalvelut (Rating Tools, RTs). Liséksi eurojérjestelma ottaa luotto-
kelpoisuutta arvioidessaan huomioon sellaiset institutionaaliset kriteerit ja piirteet, joilla omaisuus-
erien haltijoille taataan samanlainen suoja (esim. takaukset). Eurojarjestelma madrittad luottokel-
poisuutta koskevat tiukat vahimmaisvaatimukset (luottokelpoisuuden alarajan) kdyttdméalla normina
luottoriskid, joka vastaa yhden A:n luottoluokitusta. Eurojirjestelméssd yhden A:n luottoluokitusta
vastaava maksukyvyttomyyden todennikoisyys vuoden aikajénteelld on 0,10 %.

Eurojirjestelmin pankkipiivi (Eurosystem business day): Pdivé, jona EKP ja ainakin yksi
kansallinen keskuspankki ovat avoinna eurojirjestelmin rahapoliittisten operaatioiden toteut-
tamista varten.

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

Haircut: Ks. markkina-arvon aliarvostus.

Hienosditooperaatio (fine-tuning operation): Eurojirjestelmin satunnaisesti toteuttama
avomarkkinaoperaatio, jonka péddasiallisena tarkoituksena on tasoittaa markkinoiden likviditeetin
odottamattomia vaihteluja.

Hinnanalennus arvonméarityksessa (valuation markdown): Riskienhallintamenettely, jossa
keskuspankki alentaa kidnteisoperaatioissa vakuutena kéytettdvien omaisuuserien teoreettista
hintaa tietylld prosenttiméarilld, ennen kuin se suorittaa markkina-arvon aliarvostuksen.'

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

1 Esimerkiksi V likvidiysluokkaan kuuluvien omaisuusvakuudellisten arvopaperien (jotka arvostetaan teoreettisen hinnan perusteella) teoreet-
tisesta hinnasta vdhennetdén 5 %, ennen kuin suoritetaan 12 prosentin markkina-arvon aliarvostus. Kokonaisaliarvostus on siis 16,4 %.
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Huutokauppamenettely (tender procedure): Menettely, jolla keskuspankki liséé tai vihentda
markkinoiden likviditeettid. Menettely perustuu vastapuolilta saatuihin keskendin kilpaileviin
tarjouksiin. Kilpailukykyisimmait tarjoukset hyvéksytdan ensin, kunnes koko se likviditeettimaéra,
jonka keskuspankki halusi lisétd tai vihentdd, on kéytetty.

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

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

Jiljella oleva maturiteetti (residual maturity): Velkainstrumentin erdpdivddn saakka jiljelld oleva
aika.

Jalkikiteen mairatty korko (post-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
miidrdytyy sen mukaan, mika kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd pédivana (tai tiettyind péivind)
koron kertymisaikana.

Jésenvaltio (Member State): Tdssé asiakirjassa Euroopan unionin jdsenvaltio, joka on ottanut kayt-
toon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.

Kahdenviilinen kauppa (bilateral procedure): Menettely, jossa keskuspankki kdy kauppaa suoraan
ainoastaan yhden tai muutaman vastapuolen kanssa soveltamatta huutokauppamenettelyja.
Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat myos porssin tai vélittdjien vilitykselld tehtévit kaupat.

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

Kansallisen keskuspankin oma luottoriskinarviointijéiirjestelméa (in-house credit assessment
system, ICAS): Yksi eurojirjestelmin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kéytettavistd luotto-
luokitusléhteistd. Tama luottoluokitusldahde késittda talla hetkelld nelja luottoluokitusjérjestelmaa:
Espanjan, Itdvallan, Ranskan ja Saksan keskuspankkien omat luottoriskinarviointijdrjestelmat.

Kaupantekopiiva (T) (trade date, T): Péivé, jona kauppa (eli kahden vastapuolen vilinen sopimus
rahoitustransaktiosta) tehdddn. Kaupantekopdivé voi olla sama kuin transaktion maksun suoritus-
péivi (suoritus saman pdivédn arvolla) tai edeltdd suorituspdivii tietylld pankkipdivien maaralla
(maksun suorituspdivd on T + suoritusviive).

Keskiarvoistaminen (averaging provision): Jarjestely, joka sallii vastapuolten tiyttidd varantovel-
voitteensa pitoajanjaksona keskiméaraisten varantotalletustensa perusteella. Keskiarvoistaminen
edistdd osaltaan rahamarkkinakorkojen vakautta kannustamalla laitoksia tasoittamaan likviditeetin
tilapdisten vaihtelujen vaikutuksia. Eurojirjestelmin vahimmaéaisvarantojarjestelma sallii keski-
arvoistamisen.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskuspankki
madridd koron etukiteen ja osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahamééréstd, jonka ne
haluavat télla korolla.
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Kiinteikorkoinen instrumentti (fixed rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka korko on
kiinted instrumentin koko juoksuajan.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli (correspondent central banking model, CCBM): Euro-
jarjestelmén luoma jérjestelmé, jonka tarkoituksena on antaa vastapuolille mahdollisuus kayttaa
toisessa maassa olevia omaisuuserid vakuutena. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallissa kansalliset
keskuspankit toimivat omaisuudensailyttdjind toistensa puolesta. Tama tarkoittaa, ettd kukin
kansallinen keskuspankki pitdd arvopaperitilid kunkin muun kansallisen keskuspankin sekd EKP:n
arvopaperien hoitoa varten. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli on avoin myds tietyille euro-
jarjestelmaén kuulumattomille kansallisille keskuspankeille.

Kirjeenvaihtajapankkimenettely (correspondent banking): Menettely, jossa yksi luottolaitos
tarjoaa maksu- ja muita palveluja toiselle luottolaitokselle. Kirjeenvaihtajapankit vélittdvat maksut
usein sellaisten keskindisten tilien (nostro- ja lorotilien) kautta, joihin voidaan liittdé luottolimiitti.
Kirjeenvaihtajapankkipalvelut ovat pdédasiassa kansainvilisid, mutta joissakin maissa niité kdyte-
tddn myos asiamiessuhteina kotimaisissa yhteyksissi. Kirjeenvaihtajapankille ulkomaisen luottolai-
toksen tili on nimeltddn lorotili; ulkomainen luottolaitos puolestaan kutsuu kirjeenvaihtajapankissa
olevaa tiliddn nostrotiliksi.

KKP-pankkipiivi (NCB business day): Péivi, jona tietyn jidsenvaltion kansallinen keskus-
pankki on avoinna eurojarjestelman rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten.
Joissakin jasenvaltioissa kansallisen keskuspankin haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin
KKP-pankkipiivind paikallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Téllaisissa tapauk-
sissa kyseisen kansallisen keskuspankin on tiedotettava etukiteen vastapuolille jarjestelyistd, joita
tullaan soveltamaan néitd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

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

Koronlaskukaytinto (day-count convention): Kédytanto, jota noudattaen maarataan luottokorkoja
laskettaessa huomioon otettava pdivien médrd. Eurojarjestelmin rahapoliittisissa operaatioissa
sovelletaan koronlaskukdytdntod todelliset piiviat/360.

Korvamerkintijarjestelma (earmarking system): Keskuspankin vakuushallinnassa kéytettava
jarjestelmi, jossa luottoa myonnetddn kutakin yksittéistd transaktiota varten korvamerkittyja
vakuuksia vastaan.

Kynnyspiste (trigger point): Myo6nnetyn luoton arvon ennalta méérétty taso, jonka saavuttaminen
laukaisee vakuuksien muutospyynnon.

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

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

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Marraskuu 2008

LIITE 2

Sanasto



Konttisummavihennys (lump-sum allowance): Kiinted mééri, jonka laitos vihentdd, kun laske-
taan sen varantovelvoitetta eurojirjestelman vahimmaéisvarantojérjestelmassa.

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

Linkki arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien vilillid (link between securities settlement
systems): Kahden arvopaperikaupan selvitysjirjestelman véliset menettelyt ja jarjestelyt, joiden
avulla jérjestelmien vélilld voidaan siirtda arvopapereita tilikirjauksina.

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

Luottolaitos (credit institution): Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
14. kesdkuuta 2006 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2006/48/EY (uudel-
leenlaadittu teksti) artiklan 4 kohdassa 1 mééritelty laitos. Néin ollen luottolaitos on 1) yritys, joka
litketoimintanaan vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita takaisinmaksettavia varoja ja myontia
luottoja omaan lukuunsa, tai 2) muu kuin kohdassa 1 mééritelty yritys tai oikeushenkild, joka laskee
liikkkeeseen séhkdisend rahana olevia maksuvélineitd.

Luottoluokitusvélinepalvelu (rating tool, RT): Yksi eurojirjestelmén luottoriskinarvioinnissa
(ECAF) kaytettavistd luottoluokitusldhteistd. Nama palvelut ovat kolmansien osapuolten tarjoamia
sovelluksia, joissa velallisten luottokelpoisuus arvioidaan muun muassa tarkastettujen tilinpaatos-
tietojen perusteella. Kunkin sovelluksen on saatava eurojirjestelmén hyvéksyntd, ennen kuin sitid
voidaan kayttda eurojirjestelmén luottoriskinarvioinnissa.

Laheinen sidos (close links): Tilanne, jossa vastapuolella on sidos velkainstrumenttien liikkee-
seenlaskijaan/velalliseen/takaajaan siitd syystd, ettd 1) vastapuoli omistaa vahintdan 20 % liik-
keeseenlaskijan/velallisen/takaajan pddomasta, taikka yksi tai useampi yritys, jonka pdédomasta
vastapuoli omistaa enemmiston, omistaa vahintdén 20 % liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan
padomasta, taikka vastapuoli ja yksi tai useampi yritys, jonka paddomasta vastapuoli omistaa enem-
miston, omistavat yhteensd vahintddn 20 % liikkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan pddomasta, tai
2) liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa vahintddn 20 % vastapuolen pddomasta, taikka
yksi tai useampi yritys, jonka pddomasta liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa enem-
mistén, omistaa vdhintddn 20 % vastapuolen pddomasta, taikka liikkeeseenlaskija/velallinen/
takaaja ja yksi tai useampi yritys, jonka pddomasta liikkeeseenlaskija/velallinen/takaaja omistaa
enemmiston, omistavat yhteensd vahintddn 20 % vastapuolen pddomasta, tai 3) kolmas osapuoli
omistaa enemmiston seké vastapuolen ettd liikkkeeseenlaskijan/velallisen/takaajan padomasta joko
suoraan tai vélillisesti sellaisen yhden tai useamman yrityksen kautta, jonka pddomasta kyseinen
kolmas osapuoli omistaa enemmiston.

Maksimitarjouskorko (maximum bid rate): Korkein korko, jolla vastapuolet voivat tehdd tarjouksia
vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa. EKP:n ilmoittaman maksimitarjouskoron ylittdvit tarjoukset
hylatéén.

Maksukyvyttomyys (default event): Eurojéirjestelméiin luottoriskinarvioinnissa (ECAF)
tarkoitettu tilanne, joka maéritellddn luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoit-
tamisesta 14. kesdkuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi
2006/48/EY (uudelleenlaadittu teksti) ja sijoituspalveluyritysten ja luottolaitosten omien varojen
riittdvyydestd 14. kesdkuuta 2006 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissi
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2006/49/EY (uudelleenlaadittu teksti), joista kiytetddn yhteisnimitystd “vakavaraisuusdirektiivi”.
Vakavaraisuusdirektiivin mukaan maksukyvyttdomyydestd on kyse, kun “a) luottolaitoksen arvion
mukaan on todennékdistd, ettd vastapuoli ei maksa vastuutaan tdysiméérdisesti luottolaitokselle,
emoyritykselle tai sen tytaryrityksille ilman, ettd luottolaitos turvautuu mahdollisen vakuuden
realisoinnin kaltaisiin toimiin”, ja/tai ”’b) vastapuolen luottovelvoitteen hoitoon liittyvd merkittdva
maksusuoritus luottolaitokselle, emoyritykselle tai sen tytaryrityksille on ollut yli 90 péivaa erddn-
tyneend”.

Maksun suorituspéivi (settlement date): Pdivé, jona transaktioon liittyvd maksu suorite-
taan. Suoritus voi tapahtua kaupantekopéivédni (suoritus saman piivén arvolla) tai yhden taikka
useamman paivéan kuluttua kaupanteosta (suorituspdiva on kaupantekopiiva T + suoritusviive).

Maksuvalmiusjirjestelma (standing facility): Keskuspankin jarjestelmé, jota vastapuolet voivat
kayttdd omasta aloitteestaan. Eurojirjestelma tarjoaa kdyttoon kaksi yon yli -maksuvalmiusjérjes-
telyd: maksuvalmiusluoton ja talletusmahdollisuuden.

Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojarjestelmin maksuvalmiusjirjes-
telmia, jossa vastapuolet voivat saada kansallisesta keskuspankista yon yli -luottoa etukdteen
vahvistetulla korolla hyvéksyttavad vakuutta vastaan.

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

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

Marking to market: Ks. vaihtelumarginaali.

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

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

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

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

Mairaaikaistalletukset (deposits with agreed maturity): Tietyksi méadrdajaksi tehdyt talle-
tukset, jotka kansallisten kdytidntdjen mukaan joko eivit ole nostettavissa ennen erdéntymisti
tai ovat nostettavissa vain sakkomaksua vastaan. Néihin talletuksiin kuuluu my®ds joitakin
ei-jalkimarkkinakelpoisia velkapapereita, kuten ei-jdlkimarkkinakelpoiset (pankki-)talletus-
todistukset.
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Miaraaikaistalletusten keriddminen (collection of fixed-term deposits): Rahapolitiikan véline,
jota eurojirjestelmi voi kayttad vahentiadkseen markkinoiden likviditeettid hienosaétéoperaatioin.
Eurojirjestelmé maksaa korkoa vastapuolten miéraaikaisille talletuksille, jotka tehdddn kansal-
lisissa keskuspankeissa oleville tileille.

Miiirihuutokauppa (volume tender): Ks. kiintelikorkoinen huutokauppa.

Nollakorkoinen joukkovelkakirja (zero coupon bond): Arvopaperi, josta maksetaan tuottoa vain
yhden kerran koko juoksuajalta. Téssé asiakirjassa nollakorkoisiksi joukkovelkakirjoiksi luetaan
diskontattuina liikkeeseen lasketut arvopaperit seké arvopaperit, jotka tuottavat yhden korkomaksun
juoksuajan pédttyessi. Erds erityinen nollakorkoinen joukkovelkakirja on strip.

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

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

Omaisuusvakuudellinen arvopaperi (asset-backed security, ABS): Velkainstrumentti,
jonka vakuutena on tdhdn tarkoitukseen erityisesti varattu joukko (kiinteitd tai uusiutuvia)
rahoitusvaateita, jotka muunnetaan kéteiseksi tietyn ajan kuluessa. Lisdksi néihin instru-
mentteihin saattaa liittyd sellaisia oikeuksia tai muita omaisuuserid, jotka takaavat maksun
tai tuottojen jakamisen sovittuna ajankohtana arvopaperin haltijalle. Yleensd omaisuusvakuu-
dellisten arvopaperien liikkeeseenlaskijana toimii varta vasten perustettu erillisyhtid, joka on
hankkinut vakuutena olevan rahoitusvaateiden joukon niiden liikkeeseenlaskijalta/myyjalta.
Omaisuusvakuudellisten arvopapereiden tuotot riippuvat siis pddasiassa niiden vakuutena
olevien omaisuuserien tuottamasta kassavirrasta seké sellaisista muista oikeuksista, jotka
takaavat tuottojen maksamisen sovittuna ajankohtana (esim. likviditeettisopimukset, takuut tai
muut erilliset takaukset).

Ostohinta (purchase price): Hinta, jolla myyjd myy tai jolla timdn on ma4rd myyda omaisuuserét
ostajalle.

Ostopiiva (purchase date): Paiva, jona myyjé tosiasiallisesti myy omaisuuserét ostajalle.

Pankkipéivin lopetus (end-of-day): Se pankkipdivin ajankohta TARGET2-jirjestelméin sulke-
misen jilkeen, jona TARGET2-jdrjestelméssa kasitellyt maksut suoritetaan lopullisesti tuon péivin
osalta.

Perusrahoitusoperaatio (main refinancing operation): Sédannéllinen avomarkkinaoperaatio,
jonka eurojirjestelmii toteuttaa kidinteisoperaationa. Perusrahoitusoperaatiot toteutetaan viikoit-
taisina vakiohuutokauppoina, ja niissi sovellettava maturiteetti on yleensa yksi viikko.

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

Pienin jaettava mairi (minimum allotment amount): Huutokauppaoperaatiossa pienin yksittii-
selle vastapuolelle jaettava midrd. Eurojirjestelmi voi pdattdd jakaa jonkin tietyn vihimmaéis-
maéran kullekin huutokaupan vastapuolelle.
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Pienin jako-osuus (minimum allotment ratio): Prosentteina ilmaistu alaraja marginaalikorolla
hyviksyttévien tarjousten osuudelle kaikista tarjouksista huutokaupassa. Eurojérjestelméa voi paéttaa
soveltaa pienintd jako-osuutta huutokaupoissaan.

Pikahuutokauppa (quick tender): Huutokauppamenettely, jota eurojirjestelmi noudattaa
pédasiassa hienosaidtooperaatioissaan pyrkiessddn vaikuttamaan nopeasti markkinoiden likvidi-
teettitilanteeseen. Pikahuutokaupat kdyddan yleensd puolentoista tunnin kuluessa, ja niihin osallis-
tuvien vastapuolten médri on yleensi rajoitettu.

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

Pitoajanjakso (maintenance period): Ajanjakso, jolta varantovelvoitteiden tdyttdminen lasketaan.
EKP julkistaa pitoajanjaksoja koskevan kalenterin vahintdan kolme kuukautta ennen kunkin vuoden
alkua. Pitoajanjaksot alkavat aina sellaisen perusrahoitusoperaation maksujen suorituspdivéni, joka
seuraa sitd EKP:n neuvoston kokousta, jossa on tarkoitus tehdd kuukausittainen arvio rahapoli-
tiikan mitoituksesta. Pitoajanjaksot paéttyvét yleensé vastaavaa maksujen suorituspdivad edeltdvana
paivini seuraavassa kuussa. Julkistettua kalenteria saatetaan erityistilanteissa muuttaa esimerkiksi
EKP:n neuvoston kokousaikataulun muutosten vuoksi.

Piivinsisidinen luotto (intraday credit): Yhtd pankkipdivdd lyhyemmaéksi ajaksi myonnettava
luotto. Keskuspankit voivat myontidd paivéinsisdistd luottoa saapuvien ja ldhtevien maksujen erojen
tasoittamiseksi. Luottoa voidaan myontda 1) vakuudellisena tilinylityksené tai 2) lainana panttia
vastaan tai takaisinostosopimuksena.

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

Rakenteellinen operaatio (structural operation): Avomarkkinaoperaatio, jonka eurojirjestelma
toteuttaa padasiassa sdddelldkseen rahoitussektorin rakenteellista maksuvalmiusasemaa eurojérjes-
telmaén nahden.

Repo-operaatio (repo operation): Likviditeettid lisdédva takaisinostosopimukseen perustuva
Kédinteisoperaatio.

RTGS-jarjestelma (reaaliaikainen bruttomaksujarjestelmi) (RTGS [real-time gross settlement]
system): Maksujarjestelmé, jossa maksumadrdykset kdsitellddn ja maksut suoritetaan jatkuvasti
nettouttamatta toimeksianto kerrallaan reaaliaikaisesti. Ks. myos TARGET2-jéirjestelma.

Sammiojirjestelmi (collateral pooling system): Keskuspankin vakuushallinnan jarjestelmé. Siiné
vastapuolet avaavat keskuspankissa ns. sammiotilin, jolle ne tallettavat omaisuuserié keskuspankin
kanssa tekemiensd transaktioiden vakuudeksi. Toisin kuin korvamerkintijirjestelmissi, omai-
suuserid ei sammiojérjestelméssd korvamerkitd yksittdisid transaktioita varten.
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Selvitys maasta toiseen (cross-border settlement): Kaupan selvitys eri maassa kuin toisen tai
molempien osapuolten sijaintimaa.

Selvityskeskus (settlement agent): Yhteiso, joka hoitaa selvitysprosessin (esim. maksupositioiden
madrittdmisen, maksusuoritusten vaihdon valvomisen jne.) maksujarjestelmissé tai muissa jérjeste-
lyissd, joissa edellytetddn selvitysta.

Selvitystili (settlement account): Tili, joka TARGET2-jirjestelmiin suoraan osallistuvalla
osapuolella on keskuspankissa maksujen késittelyd varten.

Sisdisten luottoluokitusten menetelmi (internal ratings-based [IRB] system): Yksi eurojirjes-
telmin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kiytettdvistd luottoluokitusldhteistd. Luottolaitokset
voivat kéyttidd vastapuolipankkien sisdisten luottoluokitusten menetelmillé laadittuja luottokelpoi-
suusarvioita riskipainojen mééarittdmisessd EU:n vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti. Menetelmien
on oltava kansallisten rahoitusvalvontaviranomaisten tunnustamia ja hyvéksymia.

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

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

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

Séihkoinen raha (electronic money): Rahallinen arvo, joka ilmenee liikkeeseenlaskijaan kohdistu-
vana saamisena, joka on a) talletettu sahkdiseen vélineeseen, b) laskettu liikkeeseen varoja vastaan,
joiden arvo on vihintddn yhté suuri kuin liikkeeseen laskettu rahallinen arvo, ja c) jonka hyvaksyvit
maksuvilineend muutkin yritykset kuin litkkeeseenlaskija.

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

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

Takaisinostopaivi (repurchase date): Péivi, jona ostajan on sitoumuksensa mukaisesti myytava
omaisuuserét takaisin myyjélle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa.

Takaisinostosopimus (repurchase agreement): Jarjestely, jossa omaisuuserid myytdessd myyjalle
syntyy oikeus ja velvollisuus ostaa omaisuuserit takaisin tiettyyn hintaan tiettynd mydhempéana
ajankohtana tai vaadittaessa. Takaisinostosopimus vastaa lainanottoa vakuutta vastaan, paitsi ettd
omaisuuserien omistus siirtyy pois myyjéltd. Eurojirjestelmin kidanteisoperaatioissa kdytetddn
takaisinostosopimuksia, joiden maturiteetti on kiinted.
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Talletusmahdollisuus (deposit facility): Osa eurojiirjestelméin maksuvalmiusjirjestelméis, jossa
vastapuolet voivat tehdé kansallisiin keskuspankkeihin yon yli -talletuksia etukéteen vahvistetulla
korolla.

TARGET-jirjestelma (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express
Transfer system, TARGET): TARGET2-jirjestelmin edeltdji, jonka toiminta perustui hajautet-
tuun, kansalliset RTGS-jarjestelmit ja EKP:n maksujérjestelmén kytkevdin rakenteeseen.
TARGET-jérjestelmé on korvattu TARGET2-jdrjestelmailld suuntaviivojen EKP/2007/2 artik-
lassa 13 maédritellyn siirtymisaikataulun mukaisesti.

TARGET2-jirjestelmi (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer
system, TARGET?2): Euromiérdisen maksuliikenteen reaaliaikainen bruttomaksujarjestelmé, jossa
euromaddrdisten maksujen selvitys tapahtuu keskuspankkirahassa. TARGET?2 ja sen toiminta perus-
tuvat yhteiseen laitealustaan, jonka viélitykselld kaikki maksuméaaraykset lahetetddn ja kéasitellddn ja
jonka vilitykselld maksut vastaanotetaan teknisesti samalla tavalla. TARGET2 on oikeudellisesti
rakennettu moniksi RTGS-jirjestelmiksi (TARGET2-osajérjestelmit).

Tarjouksen yldraja (maximum bid limit): Suurimmalle hyviksyttiville yksittdisen vastapuolen
tekemdlle tarjoukselle asetettu raja huutokauppaoperaatiossa. Eurojirjestelmi voi asettaa tarjouk-
sille ylérajan, jotta yksittdiset vastapuolet eivat tekisi suhteettoman suuria tarjouksia.

Tilikirjausjirjestelma (book-entry system): Tilinpitojarjestelma, joka mahdollistaa arvopaperien
ja muiden saamistodisteiden siirron siirtdmattd fyysisesti asiakirjoja tai todistuksia (esimerkiksi
arvopapereiden siirto sdhkdisessd muodossa). Ks. my6s arvo-osuuksiksi muuttaminen.

Todelliset paiviat/360 (actual/360): Luottokorkojen laskennassa sovellettava koronlaskulk:y-
tinto, jossa korko lasketaan niiltd todellisilta kalenteripdiviltd, joiden ajaksi luotto on mydnnetty.
Jakajana kdytetddn aina 360:td. Tata koronlaskukdytdntod sovelletaan eurojirjestelmén rahapoliit-
tisissa operaatioissa.

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

Ulkoinen luottoluokituslaitos (External Credit Assessment Institution, ECAI): Yksi eurojir-
jestelmiin luottoriskinarvioinnissa (ECAF) kiytettavistd arviointildhteistd ovat ulkoiset luot-
toluokituslaitokset, joiden luottokelpoisuusarvioita luottolaitokset voivat kdyttaa riskipainojen
madrittdmisessd vakavaraisuusdirektiivin mukaisesti. Luottoluokituslaitosten on oltava maansa
rahoitusvalvontaviranomaisten tunnustamia ja hyvaksymia.

Vaihtelumarginaali (variation margin, marking to market): Eurojarjestelmé edellyttdd vakuuden
markkina-arvon sdilyvén eurojéirjestelmén likviditeettid lisddvissd kiadnteisoperaatioissa tietylla
tasolla koko operaation ajan. Jos omaisuuserdn sddnndllisin vélein arvioitu arvo laskee tiettyd
tasoa pienemmaiksi, vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toimitettava lisda
omaisuuseria tai rahaa (vakuuksien muutospyynto). Jos vakuuden arvo uudelleenarvostuksessa
vastaavasti ylittdé tietyn tason, yliméardiset omaisuuserét tai rahat voidaan palauttaa vastapuolelle.
Ks. myos kohta 6.4.
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Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vasta-
puolet tarjoavat sekéd sen rahaméirén, josta ne haluavat tehdd kaupan keskuspankin kanssa, ettd
rahaméérille haluamansa koron.

Vaihtuvakorkoinen instrumentti (floating rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka korkoa
tarkistetaan maarédajoin jonkin viiteindeksin mukaiseksi, jotta se vastaisi muuttuneita lyhyita tai
keskipitkid markkinakorkoja. Vaihtuvakorkoisilla instrumenteilla on joko etukiteen miaratty
korko tai jilkikiiteen méiritty korko.

Vakiohuutokauppa (standard tender): Huutokauppamenettely, jota eurojirjestelma kayttaa
sdaannollisissd avomarkkinaoperaatioissaan. Vakiohuutokaupat kdyddan 24 tunnin kuluessa.
Kaikilla yleiset kelpoisuusvaatimukset tiyttavilld vastapuolilla on oikeus tehda tarjouksia vakio-
huutokaupoissa.

Vakiovihennys (standardised deduction): Kiintedn prosenttimidrén suuruinen vidhennys, joka
voidaan tehda varantopohjaa laskettaessa varantovelvollisen liikkeeseen laskemien enintddn kahden
vuoden velkapapereiden (ml. rahamarkkinapaperit) liikkeessd olevasta méérasta siind tapauksessa,
ettd varantovelvollinen ei voi osoittaa, kuinka paljon silld on tdllaisia velkoja muille eurojirjes-
telméin vahimmaisvarantojarjestelmén alaisille laitoksille, EKP:1le tai kansalliselle keskuspankille.

Vakuuksien muutospyyntoé (margin call): Vaihtelumarginaaliin liittyvd menettely, jossa keskus-
pankki voi vaatia vastapuolta toimittamaan lisdd omaisuuserié (tai rahaa), jos vakuutena olevien
omaisuuserien sddannénmukaisesti mitattava arvo laskee alle tietyn tason. Jos vakuutena olevien
omaisuuserien arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittdd vastapuolen velan ja vaihtelu-
marginaalin yhteisméiréin, vastapuoli voi pyytda keskuspankkia palauttamaan yliméardiset omai-
suuserdt (tai rahan) vastapuolelle.

Valuuttasuojaus (currency hedge transaction): Liikkeeseenlaskijan ja suojausvastapuolen vélinen
sopimus, jolla muun valuutan kuin euron médrdisen kassavirran vastaanottamisesta aiheutuvaa
valuuttakurssiriskid lievennetddn osittain siten, ettd suojausvastapuolen maksama kassavirta
(ml. suojausosapuolen mahdolliset takuut) muutetaan swapsopimuksella euromaériiseksi.

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

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

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

Varantotili (reserve account): Kansallisessa keskuspankissa oleva tili, jolla pidetdédn vastapuolen
varantotalletuksia. Vastapuolten kansallisissa keskuspankeissa olevia selvitystilejid voidaan
kiyttad varantotileina.
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Varantovelvoite (reserve requirement): Laitosten velvoite pitdd vihimmaisvarantoja keskuspan-
kissa. Eurojirjestelméin vihimméisvarantojarjestelmissé luottolaitoksen varantovelvoite laske-
taan kertomalla sen varantopohjaan sisdltyvien tase-erien ryhmien summat kullekin ryhmaélle
maédritellylld velvoiteprosentilla. Liséksi laitokset tekevit konttisummavihennyksen varantovel-
voitteestaan.

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

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

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

VASTAPUOLTEN VALINTA

Valuuttainterventioiden ja rahapoliittisten
valuuttaswapien vastapuolten valinnassa
noudatetaan yhdenmukaista menettelytapaa
riippumatta siitd, millainen organisaatiomalli
eurojérjestelmén valuuttaoperaatioita varten
on valittu. Valintamenettely ei poikkea merkit-
tavasti olemassa olevista markkinakdytanndista,
koska se perustuu kansallisten keskuspankkien
nykyisin noudattamien parhaiden kdytintojen
yhdenmukaistamiseen. Eurojérjestelmén valuut-
tainterventioiden vastapuolet valitaan padasiassa
kahdenlaisilla kriteereilla.

Ensisijaiset valintakriteerit perustuvat vakavarai-
suuden periaatteeseen. Ensimmaiinen vakavarai-
suuskriteeri on luottokelpoisuus, jota arvioidaan
yhdistdmaélla erilaisia menetelmid (esimerkiksi
yksityisten luokituslaitosten tekemid luotto-
kelpoisuusluokituksia seké sisdisid analyysejd
oman padoman riittdvyydestd ja muista indikaat-
toreista). Toisena kriteerind on eurojirjestelmén
vaatimus, ettd kaikki sen valuuttainterventioi-
den mahdolliset vastapuolet toimivat tunnus-
tettujen valvontaviranomaisten valvonnassa, ja
kolmantena kriteeriné on, etti kaikkien eurojér-
jestelmin valuuttainterventioihin osallistuvien
vastapuolten on taytettdva tiukat eettiset vaati-
mukset ja oltava hyvidmaineisia.

Kun vastapuolten on arvioitu tdyttdvan vaka-
varaisuuden vihimmaisvaatimukset, niitd ar-
vioidaan toissijaisilla, tehokkuuteen liittyvilla
kriteereilld. Ensimmainen tehokkuuskriteeri on
vastapuolen kilpailukykyinen hinnoittelu ja kyky
kasitelld suuria volyymejd myos epavakaissa
markkinaoloissa. Muita tehokkuuskriteereitd
ovat mm. vastapuolten tuottaman informaation
laatu ja laajuus.

Mahdollisten valuuttainterventioihin osallis-
tuvien vastapuolten joukko on tarpeeksi laaja
ja monipuolinen, jotta voidaan taata interven-
tioiden toteuttamisessa tarvittava joustavuus
ja jotta eurojérjestelma voi valita erilaisten
interventiokanavien vélilld. Jotta eurojirjes-
telmé voisi intervenoida tehokkaasti eri alueilla
ja eri aikavyohykkeilld, se voi kdyttdd missé
tahansa kansainvilisessd rahoituskeskuksessa
olevia vastapuolia. Kiytdnnossa merkittiva osa
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vastapuolista sijaitsee kuitenkin euroalueella.
Rahapoliittisten valuuttaswapien vastapuolten
joukko vastaa eurojérjestelmén valuuttainter-
ventioihin valittujen euroalueella sijaitsevien
vastapuolten joukkoa.

Rahapoliittisia valuuttaswapeja toteuttaessaan
kansalliset keskuspankit saattavat hallita yksit-
téisiin vastapuoliin liittyvid luottoriskeja limiit-
teihin perustuvalla jarjestelmalla.






EUROOPAN KESKUSPANKIN RAHA- JA
PANKKITILASTOINTIIN LIITTYVA TIEDONKERUU '

I JOHDANTO

Euroopan keskuspankin valtuuksista kerdté
tilastotietoja 23. marraskuuta 1998 annetussa
neuvoston asetuksessa (EY) N:o 2533/982
madritellddn ne luonnolliset ja oikeushenkil6t,
jotka ovat velvollisia antamaan tietoja (ns. tiedon-
antajien perusjoukko), sekd annetaan luottamuk-
sellisuutta ja tdytdntdonpanoa koskevat maa-
raykset Euroopan keskuspankkijirjestelmén ja
Euroopan keskuspankin perussddnnon (jéljem-
pand "EKPJ:n perussdantd™) artiklan 5.4 mukai-
sesti. Lisdksi asetus oikeuttaa EKP:n kéyttdmaén
sadntelyvaltuuksiaan

* varsinaisen tiedonantajien joukon maarit-
telemiseksi

* EKP:n tilastovaatimusten maérittelemiseksi
ja niiden panemiseksi tdytantoon euroaluee-
seen osallistuvien jdsenvaltioiden varsinai-
sessa tiedonantajien joukossa

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

2 YLEISTA

Rahalaitossektorin konsolidoidusta taseesta
22. marraskuuta 2001 annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 2423/2001
(EKP/2001/13), sellaisena kuin se on muutet-
tuna,® tarkoituksena on antaa EKP:lle sekd
EKPJ:n perussddnndn artiklan 5.2 mukai-
sesti kansallisille keskuspankeille — jotka
toteuttavat kdytdnnon tyon mahdollisimman
pitkélle — edellytykset kerdtd tilastoaineisto,
jota tarvitaan Euroopan keskuspankkijirjes-
telmdn (EKPJ) tehtdvien suorittamiseksi ja
erityisesti yhteison rahapolitiikan méirittele-
miseksi ja toteuttamiseksi Euroopan yhteison
perustamissopimuksen (”perustamissopimus’)
artiklan 105 kohdan 2 luetelmakohdan 1
mukaisesti. Asetuksen EKP/2001/13 mukai-
sesti kerdttdvien tilastotietojen avulla laadi-
taan rahalaitossektorin konsolidoitu tase, jonka
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péétarkoituksena on antaa EKP:lle kattava
tilastollinen kuva rahatalouden kehityksesté euro-
alueen jésenvaltioissa (joita tarkastellaan yhtena
talousalueena) sijaitsevien rahalaitosten yhteen-
laskettujen saamisten ja velkojen pohjalta.

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta koskevat
EKP:n tilastoraportointivaatimukset perustuvat
kolmeen keskeiseen nikokohtaan.

Ensinndkin EKP:n on saatava vertailukel-
poisia, luotettavia ja ajantasaisia tilastotietoja,
jotka kerétdén koko euroalueella sovellettavien
yhdenmukaisten sddntdjen mukaisesti. Vaikka
kansalliset keskuspankit kerddvét nama tilas-
totiedot hajautetusti EKPJ:n perussddnnon
artiklojen 5.1 ja 5.2 mukaisesti ja vaikka niitd
kerdtddn tarvittavassa médrin yhdessd muiden
Euroopan yhteison tai kansallisiin tarkoituksiin
kerdttdvien tilastojen kanssa, tietojen tulee olla
riittdvdn yhdenmukaisia ja noudattaa tilastoinnin
vahimmadisvaatimuksia, jotta saataisiin aikaan
luotettava tilastopohja yhteisen rahapolitiikan
madrittelemiseksi ja harjoittamiseksi.

Toiseksi asetuksessa EKP/2001/13 maaritel-
tyjen raportointivaatimusten tdytyy olla avoi-
muuden ja oikeusvarmuuden periaatteiden
mukaisia, silld timd EKP:n asetus on kaikilta
osiltaan velvoittava ja sitd sovelletaan sellai-
senaan koko euroalueella. Asetuksesta seuraa
suoria velvoitteita luonnollisille ja oikeushenki-
16ille, joille EKP voi méiritd seuraamuksia, jos
ne eivit tdytd EKP:n tilastointiin liittyvid rapor-
tointivaatimuksia (ks. asetus (EY) N:o 2533/98,
artikla 7). Raportointivaatimukset mééritelldén
timéin vuoksi selvisti, ja tapauksissa, joissa
EKP voi kéyttdd harkintavaltaa tarkistaessaan
tilastotietoja tai toimittaessaan tilastotietojen
pakollisen keruun, se noudattaa harkintavallan
kaytossd selkeitd periaatteita.

1 Témén liitteen sisdltd on tarkoitettu vain taustatiedoksi.

2 EYVLL3I8,27.11.1998, s. 8.

3 EYVL L 333, 17.12.2001, s. 1. Tdm4 asetus korvaa 1. joulu-
kuuta 1998 annetun Euroopan keskuspankin asetuksen (EY)
N:0 2819/98 (EKP/1998/16).



Kolmanneksi EKP:n on pyrittivd saamaan rapor-
toinnista tiedonantajille koituva rasite mahdol-
lisimman pieneksi (ks. asetus (EY) N:o 2533/98,
artikla 3, kohta a). Tilastotietoja, joita kansalliset
keskuspankit kerddvit asetuksen EKP/2001/13
perusteella, kdytetddn sen vuoksi my0s varanto-
pohjan laskemiseksi vihimmaéisvarantojen sovel-
tamisesta 12. syyskuuta 2003 annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 1745/2003
(EKP/2003/9)* mukaisesti.

Asetuksen EKP/2001/13 artikloissa méaaritelldén
vain padpiirteittdin varsinainen tiedonantajien
joukko, sen raportointivaatimukset seké periaat-
teet, joiden mukaan EKP ja kansalliset keskus-
pankit yleensd kdyttavét valtuuksiaan tilasto-
tietojen tarkastamiseksi tai niiden pakollisen
keruun toimittamiseksi. Samaisen asetuksen liit-
teissd I-IV on tarkat kuvaukset tilastotiedoista,
joita on annettava EKP:n tilastovaatimusten ja
vahimmaisvaatimusten tdyttdmiseksi.

3 VARSINAINEN TIEDONANTAJIEN
JOUKKO: TILASTOINNISSA KAYTETTAVA
RAHALAITOSTEN LUETTELO

Rahalaitoksia ovat kotimaassa olevat luotto-
laitokset, siten kuin ne on méiritelty yhteison
lainsdddanndsséd, ja kaikki muut kotimaassa
olevat rahoituslaitokset, jotka ottavat vastaan
talletuksia ja/tai niiden ldheisia vastineita muilta
kuin rahalaitoksilta ja myo6ntévét luottoja ja/tai
tekevit arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa
(ainakin taloudellisessa mielessd). EKP laatii
luettelon timén mééritelmin mukaisista laitok-
sista asetuksen EKP/2001/13 liitteessa I esitet-
tyjen luokitteluperiaatteiden mukaan ja ylla-
pitdd sitd. Toimivalta laatia ja ylldpitdd tdtd
tilastoinnissa kéytettdvaa rahalaitosten luetteloa
on EKP:n johtokunnalla. Varsinaisen tiedonan-
tajien joukon muodostavat euroalueella olevat
rahalaitokset.

Kansallisilla keskuspankeilla on oikeus myontad
pienille rahalaitoksille poikkeuksia raportoin-
tivaatimuksista. Konsolidoidussa kuukausita-
seessa mukana olevien rahalaitosten osuuden on
kuitenkin tissdkin tapauksessa oltava vihintdén

95 % kunkin euroalueeseen osallistuvan jésen-
valtion kaikkien rahalaitosten yhteenlasketusta
taseesta. Ndiden poikkeusten avulla kansalliset
keskuspankit voivat helpottaa pienten rahalai-
tosten raportointivaatimuksia (ns. “cutting off
the tail”).

4  TILASTOIHIN LIITTYVAT
RAPORTOINTIVAATIMUKSET

Konsolidoidun taseen laatimiseksi varsinaisen
tiedonantajien joukon on toimitettava tasee-
seen perustuvat tilastotiedot kuukausittain.
Lisétietoja tarvitaan lisdksi neljinnesvuosit-
tain. Raportoitavat tilastotiedot on selostettu
tarkemmin asetuksen EKP/2001/13 liitteessé 1.

Kansalliset keskuspankit kerddvit tilastotiedot
ja madrittelevdt niiden toimittamisessa sovellet-
tavat menettelyt. Asetus EKP/2001/13 ei estd
kansallisia keskuspankkeja kerddmaisti varsi-
naiselta tiedonantajien joukolta EKP:n rapor-
tointivaatimusten tayttdmiseksi tarvittavia tilas-
totietoja osana laajempaa tilastotiedonkeruuta,
jonka kansalliset keskuspankit luovat hoitaak-
seen omalla vastuullaan olevan tiedonkeruun
Euroopan yhteison tai kansallisen lainsdddéannon
tai vakiintuneen kaytdnnon mukaisesti ja joka
palvelee muita tilastointitarkoituksia. Tama
menettelytapa ei saa kuitenkaan estdd asetuk-
sessa EKP/2001/13 maariteltyjen tilastovaati-
musten tdyttdmisti. Erityistapauksissa EKP voi
kayttdd téllaisia muihin tarkoituksiin kerdttyja
tilastotietoja omien vaatimustensa tdyttdmiseksi.

Jos kansallinen keskuspankki myontii pienelle
rahalaitokselle edelld mainitun poikkeuksen
raportointivaatimuksista, laitokseen sovelle-
taan suppeampia raportointivaatimuksia (mm.
tietojen toimittaminen vain neljinnesvuosittain),
jotka ovat valttdméattomid vahimmaisvarantojér-
jestelmaéd varten ja jotka miaritellddn asetuksen
EKP/2001/13 liitteessa II. Muita tdllaisia pienid
rahalaitoksia kuin luottolaitoksia koskevat vaati-
mukset on selostettu samaisen asetuksen liit-
teessd II1. Pienet rahalaitokset, jotka ovat saaneet

4 EUVLL 250,2.10.2003, s. 10.
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poikkeuksen raportointivaatimuksista, voivat
kuitenkin halutessaan téyttdd ne tdysiméadraisesti.

5  EKP:N VAHIMMAISVARANTOJA KOSKEVAAN
ASETUKSEEN PERUSTUVA TILASTOTIETOJEN
KAYTTO

Jotta tietojen antamisesta aiheutuva rasite saatai-
siin mahdollisimman pieneksi ja véltettdisiin
paéllekkdisyyksié tilastotietojen keruussa, tasee-
seen perustuvia tilastotietoja, jotka rahalaitokset
ilmoittavat asetuksen EKP/2001/13 mukaisesti,
kaytetddn myos varantopohjan laskemiseksi
asetuksen EKP/2003/9 mukaisesti.

Tiedonantajien tulee ilmoittaa tilastoinnissa
tarvittavat tiedot kansallisille keskuspankeil-
leen oheisessa taulukossa 1 esitetylld tavalla.
Taulukko sisédltyy asetuksen EKP/2001/13
liitteeseen I. Tiedonantajat kdyttivét taulu-
kossal tahdelld (*) merkittyjd soluja varanto-
pohjansa laskemisessa (ks. luvun 7 kehikko 9).

Jotta voitaisiin laskea oikein varantopohja,
johon sovelletaan positiivista velvoitepro-
senttia, tarvitaan yksityiskohtainen erittely yli
2 vuoden maéairdaikaistalletuksista, talletuk-
sista, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta,
ja luottolaitosten reposopimuksiin liittyvista
veloista, jotka kohdistuvat kotimaan ja muiden
rahaliittoon osallistuvien jasenvaltioiden
sektoreihin “’rahalaitokset”, ”varantovelvoit-
teen alaiset luottolaitokset, EKP ja kansal-
liset keskuspankit” ja valtio”, sekd sektoriin
“ulkomaat”.

Kansallisista tiedonkeruujérjestelmistd riip-
puen ja rajoittamatta asetuksessa EKP/2001/13
esitettyjen médritelmien ja rahalaitostaseen
luokitteluperiaatteiden tdydellistd noudattamista
varantovelvoitteen alaiset luottolaitokset voivat
vaihtoehtoisesti ilmoittaa varantopohjan laske-
miseksi tarvittavat tiedot taulukon 1 a mukai-
sesti, lukuun ottamatta tietoja jalkimarkkinakel-
poisista instrumenteista, edellyttien ettd tima ei
vaikuta taulukossa 1 lihavoidulla merkittyihin
eriin.
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Asetuksen EKP/2001/13 liite II sisdltdd vihim-
méisvarantojirjestelmén soveltamiseen liittyvat
erityis- ja siirtymésididnnokset sekd sddnnokset
luottolaitoksia koskevista sulautumisista.

Asetuksen EKP/2001/13 liitteessd II on erityi-
sesti sddnnoksid pienid luottolaitoksia koske-
vasta tiedonkeruusta. Pienten luottolaitosten
on toimitettava vdhintddn neljainnesvuosittaiset
tiedot varantopohjan laskemiseksi taulukon 1 a
mukaisesti. Luottolaitosten on varmistettava,
ettd taulukon 1 a mukaisesti toimitetut tiedot
vastaavat tdysin taulukon 1 miéritelmid ja
luokituksia. Pienten laitosten varantopohjatiedot
kolmea pitoajanjaksoa varten perustuvat vuosi-
neljanneksen lopun tietoihin, jotka kansalliset
keskuspankit kerddvit.

Liitteessd on my0s sddnt6ja tietojen antamisesta
konsolidoidusti. Saatuaan luvan EKP:1td vdhim-
méisvarantojirjestelmén alaiset luottolaitokset
voivat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti niin,
ettd ne koskevat ryhmaé luottolaitoksia, jotka ovat
vihimmaisvarantovelvollisia samalla kansallisella
alueella edellyttden, ettd kaikki asianomaiset
laitokset ovat ilmoittaneet luopuvansa minkaén-
laisista varantovelvoitteesta tehtdvistd kontta-
summavdhennyksistd. Konttdsummavahennys
ja4 kuitenkin koko ryhmén eduksi. Kaikki asian-
omaiset laitokset luetellaan erikseen EKP:n raha-
laitosten luettelossa.

Liitteessd on myds sddnndksid luottolaitoksia
koskevista sulautumisista. Kasitteilld ’sulautu-
minen”, ”sulautuvat laitokset” ja “vastaanottava
laitos” on asetuksessa EKP/2003/9 mééritelty
merkitys. Pitoajanjaksolle, jolloin sulautuminen
tulee voimaan, vastaanottavan laitoksen varan-
tovelvoite lasketaan ja se on tdytettdvd tdmén
asetuksen artiklan 13 mukaisesti. Seuraavia pito-
ajanjaksoja varten vastaanottavan laitoksen varan-
tovelvoitteet lasketaan tarvittaessa erityissaéntojen
mukaisesti ilmoitetun varantopohjan ja tilasto-
tietojen perusteella (ks. asetuksen EKP/2001/13
liitteen II lisdyksessd oleva taulukko). Muussa
tapauksessa tilastotietojen ilmoittamisessa ja
varantovelvoitteiden laskemisessa sovelle-
taan asetuksen EKP/2003/9 artiklan 3 mukaisia
normaaleja sddntdjd. Asianomainen kansallinen



keskuspankki voi myds antaa vastaanottavalle
laitokselle luvan tayttéa tilastoihin liittyvén tiedon-
antovelvollisuutensa viliaikaisin menettelyin.
Poikkeus normaalista tiedonantomenettelysti on
rajoitettava mahdollisimman lyhyeksi ajaksi,
eikd se voi kestdd kuutta kuukautta kauempaa
siitd, kun sulautuminen tuli voimaan. Tdma
poikkeus ei rajoita vastaanottavan laitoksen
velvollisuutta tdyttdéd tiedonantovelvoitteensa
asetuksen EKP/2001/13 mukaisesti eikd tarvit-
taessa sen velvollisuutta vastata sulautuvien
laitosten tiedonantovelvollisuudesta. Kun
aikomus sulautua on tullut julkiseksi ja hyvissi
ajoin ennen kuin sulautuminen tulee voimaan,
vastaanottavan laitoksen on ilmoitettava asian-
omaiselle kansalliselle keskuspankille menet-
telyistd, joiden mukaisesti se aikoo tayttdd
varantovelvoitteen médrdytymiseen liittyvat
tiedonantovelvollisuutensa

6  TILASTOTIETOJEN TARKASTUS JA
PAKOLLINEN KERUU

EKP sekid kansalliset keskuspankit kéyttavat
yleensd valtuuksiaan tarkistaa tilastotietoja ja
toimittaa niiden pakollinen keruu silloin, kun
tietojen toimittamisen, tarkkuuden, késitteel-
lisen vastaavuuden ja tietojen korjaamisen
vihimmaisvaatimuksia ei ole noudatettu. Nama
vahimmaiisvaatimukset on selostettu asetuksen
EKP/2001/13 liitteessd IV.

7  JASENVALTIOT, JOTKA EIVAT OSALLISTU
EUROALUEESEEN

Koska EKPJ:n perussddnnon artiklan 34.1
mukaisesta asetuksesta ei johdu mitdédn
oikeuksia tai velvoitteita jasenvaltioille, joita
koskee poikkeus (EKPJ:n perussddannon
artikla 43.1), tai Tanskalle (erdistd Tanskaa
koskevista méadrayksistd tehdyn poytikirjan
artikla 2) eikd sitd sovelleta Isoon-Britanniaan
(erdistd Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin
yhdistyneeseen kuningaskuntaan liittyvista
madrdyksistd tehdyn poytékirjan artikla 8),
asetusta EKP/2001/13 sovelletaan vain euro-
alueeseen osallistuviin jasenvaltioihin.

Téstd huolimatta kaikissa EU:n jésenvaltioissa
sovelletaan EKPJ:n perussddnnon artiklaa 5,
joka koskee EKP:n ja kansallisten keskuspank-
kien toimivaltaa tilastoinnin alalla, seka asetusta
(EY) N:o 2533/98. Tdma sekd perustamissopi-
muksen artikla 10 (entinen artikla 5) tarkoittavat
myds sitd, ettd niiden jdsenvaltioiden, jotka
eivit osallistu euroalueeseen, on suunniteltava
ja toimeenpantava kansallisella tasolla kaikki
asianmukaisiksi katsomansa toimenpiteet EKP:n
tilastovaatimusten edellyttimén tiedonkeruun
jarjestimiseksi ja saatava tilastointiin liittyvit
valmistelunsa ajoissa valmiiksi tullakseen euro-
alueen jaseniksi. TAma velvoite on tuotu selvasti
esiin asetuksen (EY) N:o0 2533/98 artiklassa 4 ja
johdanto-osan kappaleessa 17. Selvyyden vuoksi
tdmé erityisvaatimus on toistettu asetuksen
EKP/2001/13 johdanto-osan kappaleissa.
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Taulukko I. Kuukausittain toimitettavat tiedot (kannat)
Lihavoimattomina nékyvisté eristé tietoja toimittavat vain vdhimméisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitokset
TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset” |Ej-rahalaitokset
Julkisyhteisot |Muut
joista | Valtio Muut | Yhteensd /Muut rahoituksen |Vakuutus- | Yritykset Kotitaloudet
varanto- julkis- vilittajat + laitoksetja (S.11)  ja
velv. yhteisot rahoituksen ja elake- kotitalouksia
luotto- vakuutuksen rahastot palvelevat
laitokset, vilitystd avustavat|(S.125) voittoa tavoit-
EKP ja laitokset telemattomat
KKP:t (S.123 +S.124) yhteisot
(S.14 +8.15)
() ® | © | @ (e ® ()] (h) ()
VELAT
8 Liikkeessi oleva raha
9  Talletukset & & &
enintidn vuoden
yli vuoden
9¢ Euro 5 | © ]
9.1e Yonyli IE | | |
9.2¢ Miiriaikaiset
enintdin vuoden * *
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta * *
yli 2 vuoden" * [ * [ * * *
9.3¢ Irtisanomisehtoiset
enintidn 3 kk? * *
yli 3kk * *
joista: yli 2 vuoden® * * * * *
9.4e Repot * * * * * I I I
9x Ulk iset valuutat
9.1x Yon yli o | o | | |
9.2x Miiriaikaiset
enintdin vuoden * *
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta * *
y1i 2 vuoden? * [ * [ * * *
9.3x Irtisanomisehtoiset
enintidn 3 kk? * *
yli 3kk * *
joista: yli 2 vuoden® * * * * *
9.4x Repot * * * * * I I I
10 Rah kkinarahastoj
rahasto-osuudet
11  Liikkeeseen lasketut velkapaperit
1le Euro
enintdin vuoden
yli vuoden mutta enintién 2 vuotta
yli 2 vuoden
11x Ulkomaiset valuutat
enintidin vuoden
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta
yli 2 vuoden
12 Oma piifioma ja varaukset
13 Muut velat
1) Sisdltdd hallinnollisesti saénneltéavit talletukset.
2) Sisiltaa ei-siirtokelpoiset avistatalletukset.
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B. Muut rahaliittoon osallistuvat jéisenvaltiot C.Ulko- |D.Kohdis-
Rahalaitokset® Ei-rahalaitokset maat tamattomat
Julkisyhteisot | Muut
joista Valtio |Muut Yhteensd | Muut rahoi- Vakuutus- | Yritykset |Kotitaloudet ja
varanto- julkis- tuksen vilittdjat | laitoksetja | (S.11) kotitalouksia
velv. luotto- yhteisot + rahoituksen elike- palvelevat voittoa
laitokset, ja vakuutuksen rahastot tavoittelemattomat
EKP ja vilitystd avustavat |(S.125) yhteisot
KKP:t laitokset (S.123 + (S.14+S.15)
S.124)
()] (k) (1)) (m) (n) (o) (p) (@ (r) (s) (t)
* I * I * I *
* I *
[T =1 [
£ £
£ £
* * * * * *
£ £
¥ *
* * * * * *
* * * * * I *
[T =1 [
£ £
* *
* * * * * *
£ £
* *
* * * * * *
* * * ¥ £ I *
*
*
*
*
*
*

3) Luottolaitokset voivat ilmoittaa velkansa siten, ettd ne kohdistuvat ryhméén “muut
pankki ja kansalliset keskuspankit™ sen sijaan ettd ilmoittaisivat ne kohdistettuina erikseen ryhmiin “rahalaitokset” ja ™

Tuintvahi

vmuium. alaiset luottolaitokset, Euroopan keskus-

alaiset |

kset, Euroopan

keskuspankki j Ja kansalhset keskuspanklt" edellytta/en ena tiedot ovat edelleen riittdvén tarkkoja ja ettd tdmé ei vaikuta taulukossa lihavoituina nakyviin eriin.

4) Tédmén erén il

on
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Taulukko I. Kuukausittain toimitettavat tiedot (jatkoa)

TASE-ERAT A. Kotimaa
Rahalaitokset | Ei-rahalaitokset
Julkis- Muut
yhteisot
Yhteensd |Muut Vakuutus- | Yritykset| Kotitaloudet +
rahoituksen laitokset |(S.11) | kotitalouksia
valittdjat + ja elake- palvelevat voittoa
rahoituksen ja | rahastot tavoittelemattomat
vakuutuksen (S.125) yhteisét (S.14 + S.15)
vilitystd
avustavat
laitokset Kulutus- | Asunto-  Muut
(S.123+8.124) luotot |lainat
(a) (b) (©) (d (e) ® (€3] 0 | @
SAAMISET
1  Kassa
le josta: euro
2 Lainat | |
enintddn vuoden
yli vuoden mutta enintdén 5 vuotta
yli 5 vuoden
2e josta: euro I I

3 Muut arvopaperit kuin osakkeet

3e Euro | I

enintddn vuoden

yli vuoden mutta enintdén 2 vuotta

yli 2 vuoden

3x  Ulkomaiset valuutat | |

enintddn vuoden

yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta

yli 2 vuoden

4 Rabk 'hk.illul 1|
rahasto-osuudet

5  Osakkeet ja osuudet E

6  Kiinted omaisuus

7  Muut saamiset
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B. Muut rahaliittoon osallistuvat jisenvaltiot C. Ulkomaat | D. Kohdis-
Rahalaitokset | Ei-rahalaitokset (T T
Julkis- Muut
yhteisot
Yhteensd | Muut Vakuutus- | Yritykset| Kotitaloudet + kotitalouksia
rahoituksen  |laitokset |(S.11) |palvelevat voittoa tavoittelemat-
vilittdjét + ja elike- tomat yhteis6t (S.14 + S.15)
rahoituksen ja |rahastot
vakuutuksen  [(S.125) Kulutus- A§unt0— Muut
vilitysti luotot lainat
avustavat
laitokset
(8123 +
S.124)
(0)] (&) (0] (m) () (0) () (@ @) (s) ®
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Taulukko | a. Pieniin rahalaitoksiin sovellettavat suppeammat raportointivaatimukset
vahimmaisvarantojarjestelmaa varten

Varantopohja laskettuna seuraavien taulukon 1 (velat)
sarakkeiden summana:

@) - () + () +(d) + () +() - )+ (D + (m) + (n) + (5)

TALLETUSVELAT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteensi)

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

josta:
9.2e + 9.2x Miiriaikaiset
yli kaksi 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset Vapaaehtoinen tietojen antaminen
yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

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

JALKIMARKKINAKELPOISET VELKAINSTRUMENTIT
(euro ja ulkomaiset valuutat yhteens)

11 LIIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x alkuperiinen maturiteetti
enintddn 2 vuotta

11 LIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x alkuperiinen maturiteetti
yli 2 vuotta
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LIITE 5

EUROJARJESTELMAN WWW-SIVUSTOT

Keskuspankki
Euroopan keskuspankki

Belgian keskuspankki
Saksan keskuspankki
Irlannin keskuspankki
Kreikan keskuspankki
Espanjan keskuspankki
Ranskan keskuspankki
Italian keskuspankki
Kyproksen keskuspankki
Luxemburgin keskuspankki
Maltan keskuspankki
Alankomaiden keskuspankki
Itévallan keskuspankki
Portugalin keskuspankki
Slovenian keskuspankki

Suomen Pankki

WWWw-sivusto

Www.ecb.europa.eu
www.nbb.be tai www.bnb.be
www.bundesbank.de
www.centralbank.ie
www.bankofgreece.gr
www.bde.es
www.banque-france.fr
www.bancaditalia.it
www.centralbank.gov.cy
www.bcl.lu
www.centralbankmalta.org
www.dnb.nl

www.oenb.at
www.bportugal.pt
Www.bsi.si

www.suomenpankki.fi
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Eurojarjestelmén
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VASTAPUOLIVELVOITTEIDEN
LAIMINLYONTEIHIN SOVELLETTAVAT
MENETTELYT JA SEURAAMUKSET

I TALOUDELLISET SANKTIOT

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja', kahden-
vilisid kauppoja?, vakuuksien kayttod® tai pank-
kipdivédn lopetusta koskevia sdantdja tai maksu-
valmiusluoton saantiehtoja*, eurojirjestelma
madrdd rikkomisesta taloudellisia sanktioita
seuraavasti:

a) Jos huutokauppoja, kahdenvilisid kauppoja
tai vakuuksien kayttod koskevien sddntdjen
rikkominen on ensimmaéinen tai toinen sitd
edeltdneiden 12 kuukauden aikana, médritian
taloudellisena sanktiona vastapuolen makset-
tavaksi ylimédrdinen korko, joka on maksu-
valmiusluoton korko lisdttynd 2,5 prosentti-
yksikdlla.

Huutokauppoja ja kahdenvilisid kauppoja
koskevien sddntdjen rikkomiseen sovel-
lettava ylimédrdinen korko lasketaan siitéd
madrdstd vakuuksia tai rahaa, jonka vasta-
puoli on jéttédnyt toimittamatta, ja kerrotaan
kertoimella 7/360.

Vakuuksien kéyttdod koskevien sdéntdjen
rikkomiseen sovellettava ylimddrdinen
korko lasketaan siitd médrdstd vakuudeksi
kelpaamattomia omaisuuserid (tai omaisuus-
erid, joita vastapuoli ei saa kéyttdd vakuu-
tena), jotka vastapuoli on joko 1) toimittanut
kansalliselle keskuspankille tai EKP:lle
tai 2) joita se ei ole poistanut 20 tySpéivin
kuluttua siitd, kun sen vakuuskelpoisista
omaisuuserista tuli vakuudeksi kelpaamat-
tomia, tai siitd, kun se ei endd saanut kayttaa
niitd vakuutena. Korko kerrotaan kertoi-
mella 1/360.

b) Pankkipéivin lopetukseen liittyvien séddntdjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen rik-
komiseen sovelletaan taloudellisena sank-
tiona ensimmaisen rikkomistapauksen yhtey-
dessad ylimaaradistd korkoa, jonka suuruus on
maksuvalmiusluoton korko lisdttynd 5 pro-
senttiyksikolld. Jos rikkominen on toinen sitd
edeltdneiden 12 kuukauden aikana, vasta-
puolen maksettavaksi madratéddn ylimadrdinen
korko liséttynd 2,5 prosenttiyksikolld. Tata
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seuraavista rikkomisista korkoa lisdtddn aina
2,5 prosenttiyksikkod kustakin. Yliméaérdinen
korko lasketaan siitd madréstd, joka eiole mak-
suvalmiusluoton saamisehtojen mukainen.

2 MUUT SEURAAMUKSET

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

2.1 HUUTOKAUPPOJA JA KAHDENVALISIA
KAUPPOJA KOSKEVIEN SAANTOJEN
RIKKOMISESTA SEURAAVA POISSULKEMINEN

Jos rikkominen on kolmas samantyyppinen sité
edeltidneiden 12 kuukauden aikana, eurojir-
jestelmé sulkee vastapuolen médrédajaksi pois
samoin menettelyin toteutettavista samantyyp-
pisistd avomarkkinaoperaatioista. Liséksi se
madrdd taloudellisena sanktiona vastapuolen
suoritettavaksi kohdassa 1 mainittujen sdin-
téjen mukaan lasketun yliméérdisen koron.
Poissulkemista sovelletaan seuraavasti:

a) Jos kolmannen rikkomisen ollessa kyseessa
vakuus tai rahamédiri, jonka vastapuoli on
jattdnyt toimittamatta, on enintddn 40 %
toimitettavien vakuuksien tai rahan koko-
naisméiristd, vastapuoli suljetaan pois
operaatioista yhden kuukauden ajaksi.

1 Jos vastapuoli ei pysty siirtdméén riittivad madrda vakuuksia
sille likviditeettid lisddvassa operaatiossa jactun maérin katteeksi
tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvéasti rahaa suorittaakseen
sen osuudeksi likviditeettid vdhentdvdssd operaatiossa tulleen
médrin.

2 Jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riittdvdd madraa vakuus-
kelpoisia omaisuuserid tai rahaa kattaakseen kahdenvélisessa
kaupassa sovitun méaran.

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

4 Jos vastapuoli, jonka selvitystililld on péivin pdéttyessd miinus-
saldo, ei tdytd maksuvalmiusluoton saantichtoja.



b) Jos vakuus tai rahamiédri, jonka vasta-
puoli on jéttdnyt toimittamatta kolmannen
rikkomisen ollessa kyseessd, on yli
40 % mutta enintddn 80 % toimitettavien
vakuuksien tai rahan kokonaismaarasta,
vastapuoli suljetaan pois operaatioista
kahden kuukauden ajaksi.

¢) Jos vakuus tai rahamiird, jonka vasta-
puoli on jéttanyt toimittamatta kolmannen
rikkomisen ollessa kyseesséd, on yli 80 %
toimitettavien vakuuksien tai rahan koko-
naisméaéristd, vastapuoli suljetaan pois
operaatioista kolmen kuukauden ajaksi.

Jos rikkomisia on edeltineiden 12 kuukauden
aikana ollut nelji tai useampia, niihin sovel-
letaan edelld mainittuja taloudellisia sank-
tioita ja poissulkemista timén estdmaittd
kohdan 2.3 soveltamista.

2.2 VAKUUKSIEN KAYTTOA KOSKEVIEN
SAANTOJEN RIKKOMISESTA SEURAAVA
POISSULKEMINEN

Jos rikkominen on kolmas sitd edeltdneiden
12 kuukauden aikana, eurojérjestelmé sulkee
vastapuolen pois seuraavasta avomarkkinaope-
raatiosta. Liséksi se méérdd vastapuolen suori-
tettavaksi kohdassa 1 mainittujen sddntdjen
mukaan lasketun yliméérdisen koron.

Jos rikkomisia on edeltidneiden 12 kuukauden
aikana ollut neljé tai useampia, niihin sovel-
letaan edelld mainittuja taloudellisia sank-
tioita ja poissulkemista timidn estdmattd
kohdan 2.3 soveltamista.

2.3 POIKKEUSTAPAUKSISSA SOVELLETTAVA
MAARAAIKAINEN POISSULKEMINEN
KAIKISTA TULEVISTA RAHAPOLIITTISISTA
OPERAATIOISTA

Poikkeustapauksissa, joissa velvoitteiden laimin-
lyonnit ovat erityisesti kyseessé olevat rahamaérat
tai laiminlyontien toistuvuus tai kesto huomioon
ottaen vakavia, vastapuoli voidaan paitsi maarata

suorittamaan kohdassa 1 mainittujen sédéntdjen
mukaan laskettu taloudellinen sanktio myds
sulkea kolmen kuukauden ajaksi pois kaikista
tulevista rahapoliittisista operaatioista.

2.4 MUISSA JASENVALTIOISSA SIJAITSEVAT
LAITOKSET

Eurojérjestelmé voi pééttad, koskeeko sidéntoja
rikkoneeseen vastapuoleen sovellettava poissul-
keminen myds laitoksen muissa jédsenvaltioissa
sijaitsevia sivukonttoreita.
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Vastapuolivelvoitteiden
laiminlydnteihin sovellettavat
menettelyt ja seuraamukset



LAINASAAMISET VAKUUTENA

Jotta voidaan varmistaa, etti lainasaamisiin
perustetaan oikeudellisesti patevé vakuus ja ettd
lainasaamiset pystytddn vastapuolen maksu-
kyvyttomyystapauksissa realisoimaan nopeasti,
niille on asetettu seuraavat oikeudelliset lisédvaa-
timukset:

Lainasaamisten tulee olla todistettavasti
olemassa: Kansallisten keskuspankkien tulee
pyrkid varmistamaan eurojérjestelmaélle vakuu-
deksi tarjottavien lainasaamisten olemas-
saolo ainakin seuraavin tavoin: 1) vastapuoli
antaa kansalliselle keskuspankille véhintddn
neljannesvuosittain oman varmennuksen ja
sitoumuksen, ettd vakuudeksi tarjotut lainasaa-
miset ovat olemassa; jos kédytettdvissd on luot-
tojen keskusrekisteri, tiedot voidaan tarkastaa
my0s sieltd; 2) joko kansallinen keskuspankki,
valvoja tai ulkopuolinen tilintarkastaja tarkastaa
kertaluonteisesti menettelyt, joilla vastapuoli
on toimittanut eurojarjestelmaille tiedot vakuu-
deksi tarjottujen pankkilainojen olemassaolosta;
ja 3) kansallinen keskuspankki, luottorekisteri,
valvoja tai ulkopuolinen tilintarkastaja tarkastaa
ajoittain vastapuolen oman varmennuksen
laadun ja todenperdisyyden.

Kohdassa 1 vaadittavassa neljannesvuosittai-
sessa omassa varmennuksessa ja sitoumuksessa
eurojérjestelmén vastapuolten tulee kirjallisesti

— varmistaa ja vakuuttaa, ettd kansalliselle
keskuspankille toimitetut lainasaamiset tiyt-
tivit eurojarjestelmédn maérittelemat kelpoi-
suusvaatimukset

— varmistaa ja vakuuttaa, ettd vakuudeksi
tarjotut lainasaamiset eivit ole samanaikai-
sesti vakuutena millddn kolmannella osapuo-
lella, ja antaa sitoumus, ettd lainasaamisia ei
tarjota vakuudeksi kolmansille osapuolille

— varmistaa ja vakuuttaa ilmoittavansa kansal-
liselle keskuspankille vélittdmasti, kuitenkin
viimeistddn seuraavana pankkipdivind,
kaikista muutoksista, jotka vaikuttavat olen-
naisesti vastapuolen ja kyseisen kansallisen
keskuspankin viliseen varsinaiseen sopimus-
suhteeseen. Téllaisia olennaisia muutoksia
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ovat erityisesti lainan ennenaikainen, osit-
tainen tai tdydellinen takaisinmaksu, luotto-
kelpoisuusluokituksen aleneminen ja olen-
naiset muutokset lainan ehdoissa.

Kohdissa 2 ja 3 mainitut kertaluonteiset ja ajoit-
taiset tarkastukset edellyttivat, ettd valvojille
tai kansallisille keskuspankeille tai ulkopuoli-
sille tilintarkastajille on annettu oikeus suorittaa
tarkastuksia joko sovellettavien kansallisten
vaatimusten nojalla tai tarvittaessa sopimus-
teitse.

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

a) Erdiden jasenvaltioiden kansallisissa asia-
kirjoissa on mééritelty, ettd kansallisen
lainsdddédnndn mukaan lainasaamisten
vakuuskdyttoon saamisen edellytyksend
on, ettd velalliselle on ilmoitettu niiden
kéytostd vakuutena. Néissd jasenvaltioissa
ennalta tehtdva siirtoilmoitus velalliselle
on edellytys lainasaamisen vakuuskel-
poisuudelle. Vakuuskelpoisuuden varmis-
tamiseksi tehtdva siirtoilmoitus velalliselle
tarkoittaa, ettd kansallisen keskuspankin
vastapuoli ilmoittaa velalliselle (kuten
kansallisissa asiakirjoissa on médritelty)
joko etukéteen tai lainasaamisen kayttoon-
oton yhteydessi kéyttaviansa lainasaamista
vakuutena kansalliselle keskuspankille.

b) Erdiden jédsenvaltioiden kansallisissa
asiakirjoissa on maédritelty, ettd kansal-
lisen lainsddddnndn mukaan lainasaa-
misten vakuuskédyttoon saamiseksi tai
joissakin tapauksissa lainasaamisen
etuoikeusaseman varmistamiseksi edel-
lytetddn lainasaamisen vakuuskdyton
rekister6imistd niin, ettd silld on julki-
suusvaikutus. Nidissd jadsenvaltioissa
rekisterdinti on suoritettava etukédteen tai
lainasaamisen kéyttdonoton yhteydessa.



c¢) Erdiden jasenvaltioiden kansallisissa asia-
kirjoissa on médritelty, ettd lainasaamisten
vakuuskaytto ei edellytd siirtoilmoitusta
velalliselle tai rekisterdintid niin, ettd
silld on julkisuusvaikutus, kuten edelld
kohdissa a ja b. Nédisséd jasenvaltioissa
velalliselle on ilmoitettava lainasaamisten
kaytostd jalkikdteen. Jalkikéteen tehtdva
siirtoilmoitus velalliselle tarkoittaa, ettd
vastapuoli tai kansallinen keskuspankki
ilmoittaa velalliselle (kuten kansallisissa
asiakirjoissa on maééritelty) heti luotto-
tapahtuman jilkeen kéyttivinsa laina-
saamista vakuutena kansalliselle keskus-
pankille. Luottotapahtumalla tarkoitetaan
maksukyvyttomyyttd tai samankaltaista
tapahtumaa. Tarkempi médritelmé anne-
taan kansallisissa asiakirjoissa.

Jos lainasaamiset ovat haltijainstru-
mentteja eikd sovellettava kansallinen
lainsdddéntd edellytd siirtoilmoitusta,
ilmoittaminen ei ole tarpeen. Téllaiset
haltijainstrumentit on kuitenkin siirret-
tava fyysisesti kansalliselle keskuspan-
kille ennen niiden kéayttoonottoa vakuu-
tena tai kayttoonoton yhteydessa.

Néamai ovat vain vahimmaisvaatimukset.
Kansalliset keskuspankit voivat paattaa
edellyttdad ennakkoilmoitusta tai rekis-
terdintid myds muissa kuin edelld esite-
tyisséd tapauksissa kansallisten asiakir-
jojen madritelmien mukaisesti.

Pankkisalaisuuteen tai luottamuksellisuuteen
liittyvid rajoituksia ei saa olla: Vastapuolella
ei saa olla velvoitetta hankkia velallisen hyvak-
syntdd sellaisten lainasaamista ja velallista
koskevien tietojen luovuttamiseen, joita euro-
jarjestelma tarvitsee voidakseen varmistaa,
ettd lainasaamiset todella saadaan vakuudeksi
ja ettd ne pystytddn realisoimaan nopeasti
vastapuolen maksukyvyttomyystapauk-
sessa. Vastapuolella ja velallisella tulee olla
sopimus, jossa velallinen antaa ehdottoman
suostumuksensa tillaisten lainasaamista ja
velallista koskevien yksityiskohtaisten tietojen
toimittamiseen eurojirjestelmélle. Sopimusta

ei kuitenkaan tarvita, jos kansallisissa asia-
kirjoissa on maédritelty, ettd kansallisen lain-
sdddannon mukaan mikddn sddntd ei rajoita
tallaisten tietojen toimittamista.

Lainasaamisen kdyttéon ei saa liittyd rajoi-
tuksia: Vastapuolten tulee varmistaa, etté
lainasaamiset ovat tdysin siirtokelpoisia
ja ettd ne pystytddn ottamaan rajoituksetta
kayttoon vakuuksina eurojérjestelmalle. Sen
paremmin lainasaamissopimuksessa kuin
muussakaan vastapuolen ja velallisen véli-
sesséd sopimuksessa ei saa olla minkdinlaisia
rajoituksia vakuuskaytolle, ellei kansallinen
lainsdddéntd erityisesti turvaa eurojérjes-
telmén etuoikeusasemaa vakuuksien kdyton
suhteen mahdollisista sopimuksellisista
rajoituksista riippumatta.

Lainasaamisen realisointiin ei saa liittyd
rajoituksia: Sen paremmin lainasaamissopi-
muksessa kuin muissakaan vastapuolen ja
velallisen vilisissd sopimuksissa ei tulisi olla
minkédénlaisia rajoituksia vakuutena kaytet-
tdvin lainasaamisen realisoinnin suhteen
(kuten vaatimuksia, jotka koskevat reali-
soinnin muotoa, ajoitusta tai muuta reali-
sointiin liittyvaa).

EKP
Rahapolitiikan toteuttaminen euroalueella
Marraskuu 2008
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Lainasaamiset vakuutena
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