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Johdanto

Tassa asiakirjassa esitelldan toimintakehikko,
jonka eurojirjestelmd* on valinnut talous- ja
rahaliiton kolmannessa vaiheessa harjoitetta-
vaa yhteistd rahapolitiikkaa varten. Asiakirja
on osa eurojirjestelmédn rahapolitiikan vili-
neisiin ja menettelyihin liittyvda sdintelya ja
tarkoitettu eurojarjestelman rahapolitiikan
vilineitd ja menettelyja koskevaksi yleisasia-
kirjaksi. Sen pditarkoituksena on antaa vasta-
puolille niiden tarvitsemat tiedot eurojirjes-
telmdn rahapoliittisesta vilineistosta.

Yleisasiakirja ei itsessdan luo vastapuolille oi-
keuksia eikd aseta niille velvoitteita. Eurojar-
jestelmdn ja sen vastapuolten vilinen oikeus-
suhde on perustettu asianmukaisilla sopimuk-
silla tai saannoilla.

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

vastapuolten kaytettdvissd oleva maksuval-
miusjarjestelma. Luvussa 5 esitetdan rahapo-
liittisten operaatioiden toteuttamismenette-
lyt. Luvussa 6 mdiritellddn rahapoliittisten
operaatioiden vakuutena olevien arvopape-
rien kelpoisuusvaatimukset. Luvussa 7 esitel-
ladn eurojarjestelman vahimmaisvarantojirjes-
telma.

Asiakirjan liitteissd on esimerkkeja rahapoliit-
tisista operaatioista, sanasto, eurojirjestelman
valuuttainterventioiden vastapuolten valinta-
perusteet, Euroopan keskuspankin raha- ja
pankkitilastoihin liittyvan tiedonkeruun esit-
tely, luettelo EKP:n ja kansallisten keskuspank-
kien wwwe-sivustoista ja kuvaus niistd menet-
telyistd ja seuraamuksista, joita sovelletaan
vastapuolten laiminlydtya velvoitteensa.

*  Euroopan keskuspankin neuvosto on pddttdnyt kdyttdd kdsitet-
td “eurojdrjestelmd” siitd kokoonpanosta, jossa Euroopan
keskuspankkijdrjestelmd suorittaa  perustehtdvdnsd.  Euro-
jdrjestelmdn muodostavat siis Euroopan keskuspankki ja niiden
jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit, jotka ovat ottaneet yh-
teisen rahan kdyttéon Euroopan yhteison perustamissopimuksen
mukaisesti.
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Katsaus rahapoliittiseen
valineistoon



I Katsaus rahapoliittiseen vilineistoon

1. Euroopan keskuspankkijirjestelma

Euroopan keskuspankkijarjestelman (EKPJ)
muodostavat Euroopan keskuspankki (EKP)
ja EU:n jasenvaltioiden kansalliset keskuspan-
kit.! EKPJ toimii Euroopan yhteisén perusta-
missopimuksen (jaljempana ’perustamissopi-
man ja Euroopan keskuspankin perussiinnon
(jaliempana "EKP):n perussddnté”) mukai-
sesti. EKPJ:td johtavat EKP:n paitoksenteko-
elimet. EKP:n neuvosto miirittelee rahapoli-
tiikan, ja johtokunta toteuttaa sitd neuvoston
paatosten ja ohjeiden mukaisesti. Siltd osin
kuin on mahdollista ja tarkoituksenmukaista,
ja jos toiminnan tehokkuuden varmistaminen
sitd edellyttds, EKP kayttdd kansallisia keskus-
pankkeja? eurojirjestelmin tehtaviin kuulu-
vien operaatioiden toteuttamiseen.
jarjestelmin rahapoliittiset operaatiot toteu-
tetaan yhdenmukaisin ehdoin kaikissa jasen-
valtioissa’.

Euro-

1.2  Eurojirjestelman tavoitteet

Perustamissopimuksen artiklassa 105 maari-
telty eurojirjestelmédn ensisijainen tavoite on
pitdd yllda hintatason vakautta. Ensisijaisesta
hintavakauden tavoitteesta tinkimittd euro-
jarjestelman on tuettava Euroopan yhteisén
yleistd talouspolitiikkaa. Pyrkiessaan tavoittei-
siinsa eurojirjestelmdan on voimavarojen te-
hokasta kohdentamista suosien noudatettava
vapaaseen kilpailuun perustuvan avoimen
markkinatalouden periaatetta.

1.3  Eurojirjestelmin rahapolitiikan
vilineet

Tavoitteidensa saavuttamista varten eurojar-
jestelmailla on kiytettdvissidn joukko raha-
politiikan vilineita. Eurojarjestelma suorit-
taa avomarkkinaoperaatioita, tarjoaa vasta-
puolten kdyttéon maksuvalmiusjdrjestelmdn
luottolaitoksia pitdmddn vdhim-
maisvarantoja eurojirjestelmissd olevilla ti-

ja vaatii

leilla.

1.3.1 Avomarkkinaoperaatiot

Avomarkkinaoperaatioilla on tirked sija eu-
rojarjestelmdn rahapolitiikassa. Niilld sdddel-
ladn korkoja, hallitaan markkinoiden likvidi-
teettid ja viestitddn rahapolitiikan viritykses-
td. Eurojarjestelmén kaytettavissa on viisi eri
vilinetta, joilla se voi toteuttaa avomarkkina-
operaatioita. Tarkein viline ovat kddnteisope-
raatiot (jotka perustuvat takaisinostosopimuk-
siin tai vakuudellisiin lainoihin). Eurojirjestel-
ma voi myos tehdd suoria kauppoja, laskea
lilkkeeseen velkasitoumuksia, tehdd valuuttaswa-
peja ja kerdtd mddrdaikaistalletuksia. Avomark-
kinaoperaatiot kdynnistdia EKP, joka myos
padttdd, mitd vilinettd kdytetddn ja milla eh-
doilla operaatiot toteutetaan. Operaatiot voi-
daan toteuttaa vakiohuutokauppoina, pikahuu-
tokauppoina tai kahdenvilisini kauppoina.*
Tarkoituksensa, sdannollisyytensd ja menet-
telyjensd mukaan eurojirjestelmdan avomark-
kinaoperaatiot voidaan jakaa neljadn ryhmaan
seuraavasti (ks. myds taulukko 1):

® Perusrahoitusoperaatiot ovat saannollisia, lik-
viditeettid lisdavia kaanteisoperaatioita, jot-
ka tehdain viikoittain ja joissa sovellettava
maturiteetti on kaksi viikkoa. Kansalliset

I On huomattava, ettd niiden jdsenvaltioiden kansallisilla keskus-
pankeilla, jotka eivdt ole ottaneet kdyttoon yhteistd rahaa Eu-
roopan yhteison perustamissopimuksen (“perustamissopimus”)
mukaisesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapoliittinen toi-
mivalta, eivdtkd ne siis osallistu yhteisen rahapolitikan harjoitta-
miseen.

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

3 Tdssd asiakirjassa “jdsenvaltioilla” tarkoitetaan jdsenvaltiota, joka
on ottanut kdyttdon yhteisen rahan perustamissopimuksen mu-
kaisesti.

4 Eurojdrjestelmdn avomarkkinaoperaatioiden, ts. vakiohuuto-
kauppojen, pikahuutokauppojen ja kahdenvdlisten kaup-
pojen, eri toteuttamismenettelyjd selostetaan luvussa 5. Vakio-
huutokaupat toteutetaan siten, ettd kaupan tulos ilmoitetaan
viimeistddn 24 tunnin kuluttua siitd, kun huutokaupasta ilmoi-
tettiin. Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit kohdassa 2.1 esitetyt
yleiset kelpoisuusehdot, voivat osallistua vakiohuutokauppoihin.
Pikahuutokaupat toteutetaan tunnin kuluessa. Eurojdrjestelmd
voi rajoittaa pikahuutokauppoihin osallistuvien vastapuolten mdad-
rdd. Kahdenvilisilla kaupoilla tarkoitetaan menettelyjd, joissa
eurojdrjestelmd suorittaa transaktion yhden tai useamman vas-
tapuolen kanssa ilman huutokauppoja. Kahdenviilisiin kauppoi-
hin kuuluvat myos porssin tai vdlittdjien vdlitykselld tehtdvdt
kaupat.
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keskuspankit toteuttavat nimid operaatiot
vakiohuutokauppoina. Perusrahoitusoperaa-
tioilla on keskeinen asema eurojirjestel-
man avomarkkinaoperaatioiden tavoittei-
den tdyttamisessd, ja niiden avulla turvataan
suurin osa rahoitussektorin maksuvalmiu-
desta.

® Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot ovat likvi-
diteettid lisdadvia kdanteisoperaatioita, jot-
ka tehddan kuukausittain ja joissa sovellet-
tava maturiteetti on kolme kuukautta. Nai-
den operaatioiden tarkoituksena on lisitd
vastapuolten pitempiaikaista maksuvalmiut-
ta, ja kansalliset keskuspankit toteuttavat
ne vakiohuutokauppoina. Naiilla operaatioil-
la eurojarjestelmid ei yleensd pyri antamaan
signaaleja markkinoille, minkd vuoksi silla
on niissd yleensd hinnanottajan rooli.

® Hienosddtooperaatioita toteutetaan tarpeen
mukaan markkinoiden likviditeetin hallitse-
miseksi ja korkojen saditelemiseksi. Niitd
kdytetddn erityisesti markkinoiden likvidi-
teetin odottamattomista vaihteluista joh-
korkovaikutusten tasaamiseksi.
Hienosddtboperaatiot toteutetaan paa-
asiassa kaidnteisoperaatioina, mutta niita

tuvien

voidaan tehdd my6s suorina kauppoina,
valuuttaswapeina tai kerdaamailla maiiraai-
kaistalletuksia. Hienosdadtéoperaatioiden
toteuttamisessa kdytettdvat vilineet ja me-
nettelyt mukautetaan kulloiseenkin kaupan-
tekotapaan
joihin operaatioilla pyritddn. Kansalliset
keskuspankit toteuttavat hienosditoope-
raatiot yleensa joko pikahuutokauppoina tai
kahdenvilisind kauppoina. EKP:n neuvosto
paattaa, toteuttaako EKP itse kahdenvilisia
hienosdatéoperaatioita poikkeustilanteissa.

ja niihin erityistavoitteisiin,

® Lisdksi eurojdrjestelma voi toteuttaa raken-
teellisia operaatioita laskemalla liikkeeseen
velkasitoumuksia sekd tekemilla kddnteis-
operaatioita ja suoria kauppoja. Nailla
operaatioilla EKP pyrkii vaikuttamaan eu-
rojirjestelmin
rahoitussektoriin nahden (sdadnnéllisin tai
epasdanndllisin viliajoin). Kansalliset kes-
kuspankit toteuttavat kidinteisoperaatiot ja
velkasitoumusten liikkeeseenlaskun vakio-

rakenteelliseen asemaan

huutokauppoina. Suorat kaupat tehddin
kahdenvilisind kauppoina.

1.3.2 Maksuvalmiusjdrjestelmd

Maksuvalmiusjarjestelman avulla pyritdan li-
sddamaddn tai vahentdmaan yon yli -likviditeet-
tid, viestimadn rahapolitiilkan virityksestd ja
hillitsem3an yon yli -markkinakorkojen liik-
keitd. Hyvaksytyt vastapuolet, jotka tayttdvit
tietyt eurojirjestelman operaatioihin osallis-
tumisen edellytykset, voivat omasta aloittees-
taan kayttdda maksuvalmiusjarjestelmaa kahdel-
la tavalla (ks. myos taulukko 1):

® Maksuvalmiusluoton avulla vastapuolet voi-
vat saada kansallisilta keskuspankeilta yon
yli -likviditeettia hyvaksyttyja vakuuksia
vastaan. Yleensd maksuvalmiusluottoihin ei
sovelleta luottolimiitteja eikd muita myon-
tamisrajoituksia kuin riittavien vakuuksien
vaatimusta. Maksuvalmiusluoton korko
muodostaa normaalioloissa yon yli -mark-

kinakoron yldrajan.

® Talletusmahdollisuutta kayttaen vastapuolet
voivat tehdi kansallisiin keskuspankkeihin
yon yli -talletuksia. Yleensi ei sovelleta tal-
letuskattoa tai muita nididen talletusten
kdyttod koskevia rajoituksia. Talletuksen
korko muodostaa normaalioloissa yon yli
-markkinakoron alarajan.

Maksuvalmiusjarjestelmia hoidetaan hajaute-
tusti kansallisissa keskuspankeissa.

1.3.3 Vdahimmadisvarannot

Eurojarjestelman vahimmaisvarantojarjestel-
mad sovelletaan euroalueen luottolaitoksiin,
ja sen tarkoituksena on ensisijaisesti tasata
rahamarkkinakorkoja seki luoda (tai lisdtd)
rakenteellisen keskuspankkirahoituksen tar-
vetta. Kunkin luottolaitoksen varantovelvoite
mairdytyy sen tasetietojen perusteella. Jotta
korkojen tasaamisen tavoite saavutettaisiin,
eurojdrjestelmén vahimmadisvarantojarjestelma
sallii keskiarvoistamisen. Varantovelvoitteen
tdyttyminen mairitetdan sen mukaan, mika on
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laitosten keskimdirdinen pdivittdinen varan-
totalletus kuukauden pituisen pitoajanjakson
aikana. Laitosten vdahimmadisvarannoille mak-
setaan korkoa, joka on sama kuin eurojirjes-
telmdn perusrahoitusoperaatioiden korko.

1.4 Vastapuolet

Eurojirjestelman rahapoliittinen vilineistoé on
muodostettu sitd silmalld pitden, ettd osallis-
tumisoikeus on laajalla joukolla erilaisia vas-
tapuolia. Laitokset, jotka EKPJ:n perus-
sadannon artiklan 9.1 mukaan ovat vdhim-
maisvarantovelvollisia, ovat oikeutettuja mak-
suvalmiusjarjestelman kayttoon ja voivat osal-
listua vakiohuutokauppoina toteutettaviin
avomarkkinaoperaatioihin.  Eurojirjestelmi
voi rajoittaa hienosditdoperaatioihin osallis-
tuvien vastapuolten miirad. Suoriin kauppoi-
hin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei en-
nakolta rajoiteta. Rahapoliittisissa valuutta-
swapeissa vastapuolina kaytetdan valuutta-
markkinoiden aktiivisia toimijoita. Niiden
operaatioiden vastapuolina on ainoastaan
euroalueella eurojirjestelmin
valuuttainterventioihin valittuja laitoksia.

sijaitsevia

1.5 Vakuutena olevat arvopaperit

EKP):n perussddannon artiklan 18.1 mukaan
kaiken eurojirjestelman luotonannon (eli
likviditeettid lisidvien operaatioiden) on pe-
rustuttava riittdviin vakuuksiin. Eurojarjestel-
ma hyviksyy operaatioidensa vakuudeksi laa-
jan joukon erilaisia arvopapereita. Vakuuskel-
poiset  arvopaperit jaotellaan  ldhinna
eurojarjestelman sisdisia tarkoituksia varten

kahteen ryhmaiin: ykkoslistan (tier one) ja
kakkoslistan (tier two) arvopapereihin. Yk-
koslistan arvopapereita ovat jalkimarkkinakel-
poiset velkakirjat, jotka tiyttavat EKP:n vah-
vistamat yhdenmukaiset, euroalueen laajuiset
kelpoisuusvaatimukset. Kakkoslistan arvopa-
pereita ovat sellaiset muut jalkimarkkinakel-
poiset ja ei-jdlkimarkkinakelpoiset arvopape-
rit, jotka ovat erityisen tirkeitd kansallisille
rahoitusmarkkinoille ja pankkijirjestelmille ja
joiden kelpoisuusvaatimukset vahvistetaan
kansallisissa keskuspankeissa EKP:n hyviksy-
malld tavalla. Ykkos- ja kakkoslistan arvopa-
perit kelpaavat yhtidldisesti kaikkiin eurojar-
jestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin (euro-
jarjestelmi ei yleensd kaytd
kakkoslistan arvopapereita suorissa kaupois-
sa). Toisessa jisenvaltiossa olevia vakuuskel-
poisia arvopapereita voidaan kdyttda kaiken-
tyyppisten eurojirjestelmén luottojen vakuu-
tena joko kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
kautta tai EU-maiden arvopaperikaupan selvi-
tysjarjestelmien vilisten hyvaksyttyjen link-
kien vilitykselld.® Kaikkia eurojirjestelmin ra-
hapoliittisten operaatioiden vakuudeksi kel-
paavia arvopapereita voidaan kadyttdd myos
paivansisdisen luoton vakuutena.

kuitenkaan

1.6 Rahapoliittisen vilineiston
muutokset

EKP:n neuvosto voi milloin tahansa muuttaa
niita vilineitd, ehtoja, vaatimuksia ja menette-
lyja, joilla eurojdrjestelmén rahapoliittisia ope-
raatioita toteutetaan.

5 Ks. kohdat 6.6.1 ja 6.6.2.
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Eurojirjestelmén rahapoliittiset operaatiot

Rahapoliittiset Toimenpidetyypit Maturiteetti Toteuttamistiheys Menettely
operaatiot Likviditeettid Likviditeettid
lisadvit vihentivit
Avomarkkinaoperaatiot
Perusrahoitusoperaatiot| * Kainteisoperaatiot | — e 2 viikkoa e Viikoittain * Vakiohuutokaupat

Pitempiaikaiset » Kédanteisoperaatiot | — * 3 kuukautta ¢ Kuukausittain * Vakiohuutokaupat
rahoitusoperaatiot
Hienosadtooperaatiot | » Kédinteisoperaatiot | ® Valuuttaswapit * Ei vakio * Satunnaisesti * Pikahuutokaupat
* Valuuttaswapit » Mairdaikaistal- * Kahdenviliset
letusten kerdédminen) kaupat
» Kéanteisoperaatiot
* Suorat ostot * Suorat myynnit - * Satunnaisesti ¢ Kahdenviliset
kaupat
Rakenteelliset o Kéddnteisoperaatiot | ® Velkasitoumusten | ® Vakio / e Saannollisesti ja ¢ Vakiohuutokaupat
operaatiot likkkeeseenlasku ei vakio satunnaisesti
* Suorat ostot * Suorat myynnit - e Satunnaisesti ¢ Kahdenviliset
kaupat
Maksuvalmiusjirjestelma
Maksuvalmiusluotto » Kédanteisoperaatiot | — * Yon yli o Kéytettdvissd vastapuolten harkinnan
mukaan
Talletusmahdollisuus - e Talletukset * Yon yli o Kéytettdvissd vastapuolten harkinnan

mukaan
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2 Hyviksyttavat vastapuolet

2.1 Yleiset kelpoisuusvaatimukset

Eurojarjestelman rahapoliittisiin operaatioihin
osallistuvien vastapuolten on tdytettdva tietyt
kelpoisuusvaatimukset.® Nama vaatimukset on
madritelty sitd silmalla pitaen, ettd laajalla jou-
kolla laitoksia olisi mahdollisuus osallistua eu-
rojirjestelmian rahapoliittisiin operaatioihin,
ettd lisdttdisiin koko euroalueen laitosten yh-
denvertaista kohtelua ja varmistettaisiin, ettd
vastapuolet tdyttdvit tietyt toiminta- ja vaka-
varaisuusvaatimukset:

® Vastapuoliksi hyvéaksytdan vain
perussaannén 19.1
eurojarjestelman vahimmaiisvarantojarjes-
telmadn kuuluvat laitokset. Laitoksia, jotka
on vapautettu eurojirjestelmidn vahim-
maisvarantojarjestelman
voitteista (ks. kohta 7.2), ei hyviksyta vas-
tapuoliksi eurojarjestelmdan maksuvalmius-
jarjestelmddn ja avomarkkinaoperaatioihin.

EKPJ:n

artiklan mukaiseen

mukaisista vel-

® Vastapuolten on oltava vakavaraisia. EU:n/
ETAn kansallisten viranomaisten harjoittaman
yhdenmukaistetun valvonnan on ulotuttava
niihin ainakin jossakin muodossa.” Vastapuo-
liksi voidaan kuitenkin hyvaksyd myds kansal-
listen viranomaisten vastaavantasoisessa yh-
denmukaistamattomassa valvonnassa olevia
vakavaraisia laitoksia. Tallaisia laitoksia ovat
esimerkiksi sellaisten laitosten euroalueelle
sijoittautuneet sivukonttorit, joiden hallinnol-
linen pddtoimipaikka on Euroopan talous-
alueen ulkopuolella.

® Jotta eurojirjestelmdn rahapoliittiset ope-
raatiot voidaan toteuttaa tehokkaasti, vasta-
puolten on  tdytettdva
kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovel-
tamissa sopimuksissa tai sidnnoissd madrityt
toimintavaatimukset.

asianomaisen

Namai yleiset kelpoisuusvaatimukset ovat yh-
denmukaiset koko euroalueella. Yleiset kel-
poisuusvaatimukset tdyttavat laitokset voivat

® kayttda eurojirjestelman maksuvalmiusjar-
jestelmdi ja

® osallistua vakiohuutokauppoina toteutetta-
viin eurojarjestelman avomarkkinaoperaa-
tioihin.

Laitokset voivat osallistua eurojirjestelman
maksuvalmiusjarjestelmaan ja vakiohuuto-
kauppoina toteutettaviin avomarkkinaoperaa-
tioihin vain sijoittautumisjasenvaltionsa kan-
sallisen keskuspankin vilitykselld. Jos laitos
on sijoittautunut (hallinnollisen padtoimipai-
kan ja sivukonttoreiden kautta) useampaan
kuin yhteen jdsenvaltioon, kukin toimipaikka
voi osallistua ndihin operaatioihin sijaintija-
senvaltionsa kansallisen keskuspankin kautta,
vaikka laitoksen huutokauppatarjoukset voi-
kin tehdd kussakin jasenvaltiossa vain yksi toi-
mipaikka (joko hallinnollinen paitoimipaikka
tai nimetty sivukonttori).

2.2 Pikahuutokauppojen ja
kahdenvilisten operaatioiden
vastapuolten valinta

Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten
joukkoa ei rajoiteta ennakolta.

Rahapoliittisiin  valuuttaswapeihin osallistu-
vien vastapuolten on pystyttdva toteuttamaan
isoja valuuttaoperaatioita tehokkaasti kaikis-
sa markkinaoloissa. Valuuttaswapien vasta-
puolten joukko vastaa eurojirjestelman va-
luuttainterventioihin valittujen euroalueella
sijaitsevien vastapuolten joukkoa. Valuuttain-
terventioihin osallistuvien vastapuolten valin-
nassa noudatettavat perusteet ja menettelyt
esitetdan liitteessa 3.

Muita pikahuutokauppoina ja kahdenvilisind
kauppoina toteutettavia operaatioita (eli kdan-
teisid hienosditdoperaatioita ja mairiaikais-
talletusten kerdamistd) varten kukin kansalli-
nen keskuspankki valitsee joukon vastapuolia

6 Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuolten joukkoa ei rajoiteta
ennakolta.

7 Luottolaitosten yhdenmukaistettu valvonta perustuu Euroopan
parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston 20. maaliskuuta
2000 antamaan direktiivin N:o 2000/12/EY luottolaitosten lii-
ketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta.

EKP « Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa * Marraskuu 2000



kyseiseen jasenvaltioon sijoittautuneista lai-
toksista, jotka tdyttdvat vastapuolten yleiset
kelpoisuusvaatimukset. Ensisijaisena valintape-
rusteena on aktiivisuus rahamarkkinoilla. Mui-
ta mahdollisesti huomioon otettavia perus-
teita ovat esimerkiksi vdlitystoiminnan tehok-
kuus ja tarjousten tekokyky.

Pikahuutokaupoissa ja kahdenvilisissd kau-
poissa kansalliset keskuspankit kayvit kaup-
paa yksinomaan hienosditooperaatiovasta-
puolten kanssa. Jollei jokin kansallinen kes-
kuspankki toiminnallisista syistd voi kaikissa
operaatioissaan kidyda kauppaa kaikkien hie-
nosditooperaatioihin valittujen vastapuolten-
sa kanssa, timidn jasenvaltion vastapuolet va-
litaan vuorojirjestelmda noudattaen, jotta
kaikilla vastapuolilla olisi yhdenvertaiset osal-
listumismahdollisuudet.

EKP:n neuvosto paattdd, toteuttaako EKP itse
poikkeustilanteissa kahdenvilisia hienosaito-
operaatioita. Jos EKP toteuttaa kahdenvilisid
operaatioita, se valitsee vastapuolet niissi ta-
pauksissa vuorojirjestelmalla niistd euro-
alueella toimivista vastapuolista, jotka tdyttd-
vat pikahuutokauppojen ja kahdenvilisten
kauppojen vastapuolten kelpoisuusvaatimuk-
set, jotta kaikilla vastapuolilla olisi yhdenver-
taiset osallistumismahdollisuudet.

2.3 Vastapuolivelvoitteiden
laiminlyonteihin sovellettavat
seuraamukset

Jos luottolaitos ei noudata viahimmadisvaran-
tojen soveltamiseen liittyvien EKP:n asetus-
ten ja paatosten mukaisia velvoitteita, EKP
mairaa sille seuraamuksia seuraavien asetus-
ten nojalla: EKP:n valtuuksista maarata seu-
raamuksia 23. marraskuuta 1998 annettu Eu-
roopan unionin neuvoston asetus (EY) N:o
2532/98, EKP:n valtuuksista madrita seuraa-
muksia 23. syyskuuta 1999 annettu EKP:n ase-
tus (EKP/1999/4), EKP:n soveltamista vdhim-
mdisvarannoista 23. marraskuuta 1998 annet-
tu Euroopan unionin neuvoston asetus (EY)
N:o 2531/98 ja vahimmadisvarantojen sovelta-
misesta annettu EKP:n asetus (EKP/1998/15).
Seuraamukset seki siannot niiden soveltami-

sesta madritellddn ndissid asetuksissa. Jos va-
himmdisvarantovelvoitteiden rikkomus on va-
kava, eurojarjestelma voi lisdksi tilapdisesti
sulkea vastapuolen pois avomarkkinaoperaa-
tioista.

Jos vastapuoli laiminlyd kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamien sopimusten tai
sddntojen mukaisia velvoitteitaan jaljempana ku-
vatulla tavalla, eurojirjestelma maarai sopi-
musehtojen tai sdantdjen mukaisesti sille ta-
loudellisen sanktion tai sulkee sen tilapdisesti
pois avomarkkinaoperaatioista.

Seuraamuksia maaritaan huutokauppasianto-
jen seka kahdenvilisten kauppojen siintojen
rikkomuksista. Huutokauppasdantojen rikko-
muksesta on kyse, jos vastapuoli ei pysty siir-
tdmadn riittdvad madarad vakuuksia sille likvi-
diteettid lisddvassd operaatiossa jaetun osuu-
den katteeksi tai jos se ei pysty toimittamaan
riittavasti rahaa suorittaakseen osuutensa lik-
viditeettid vahentdvdssd operaatiossa. Kah-
denvilisten kauppojen sdintdjen rikkomuk-
sesta on kyse silloin, jos vastapuoli ei pysty
toimittamaan riittdvdd mdarda vakuuskelpoi-
sia arvopapereita tai rahaa kattaakseen kah-
denvilisessd kaupassa sovitun maaran.

Seuraamuksia madriatddn myods tapauksissa,
joissa vastapuoli ei ole noudattanut vakuuk-
sien kdyttoon liittyvid sddntdja tai ei ole nou-
dattanut pankkipdivan lopetukseen liittyvia
s4antoja tai ei tdytd maksuvalmiusluoton saan-
tiehtoja. Vakuuksien kdyton sddntdjen nou-
dattamattomuudesta on kyse, jos vastapuoli
kdyttdd arvopapereita, jotka eivdt ole vakuus-
kelpoisia tai joista on tullut vakuudeksi kel-
paamattomia esimerkiksi siksi, ettd ne on las-
kenut liikkeeseen vastapuolen kanssa laheisis-
sd sidoksissa oleva yhteiso tai vastapuoli itse.
Maksuvalmiusluoton saantiehtojen tdyttamat-
td jattdmisestd on kyse silloin, jos vastapuoli,
jonka sekkitililla on pdivan paattyessd miinus-
saldo, ei tiytd maksuvalmiusluoton saantieh-
toja.

Velvoitteensa laiminlydneen vastapuolen sul-
keminen tilapdisesti pois avomarkkinaoperaa-
tioista voidaan ulottaa koskemaan myds lai-
toksen muissa jasenvaltiossa sijaitsevia sivu-
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konttoreita. Jos velvoitteiden laiminlyonti on
vakava —esimerkiksi toistuva tai pitkdkestoi-
nen —voidaan poikkeuksellisena toimenpitee-
na sulkea vastapuoli miardajaksi pois kaikista
rahapoliittisista operaatioista.

Huutokauppojen, kahdenvilisten kauppojen,
vakuuksien, pankkipdivan lopetusmenettelyjen
tai maksuvalmiusluoton saantiehtojen saant6-
jen laiminlyonneista seuraava kansallisten kes-
kuspankkien mairaama ylimédaridinen korko
lasketaan ennalta maarityn prosentin mukaan
(ks. liite 6).

2.4 Vakavaraisuussyistd johtuva tilapai-
nen tai pysyva poissulkeminen
rahapoliittisista operaatioista

Kansallisen keskuspankin (tai EKP:n) sovelta-
mien sopimusten tai sddntdjen mukaisesti eu-
rojirjestelmd voi vakavaraisuussyistd sulkea
vastapuolen tilapdisesti tai pysyvasti pois ra-
hapoliittisista operaatioista ja maksuvalmius-
jarjestelmasta.

Tilapdinen tai pysyvd poissulkeminen saattaa
my&s olla aiheellinen joissakin sellaisissa lai-
minlyéntitapauksissa, jotka on midritelty kan-
sallisen keskuspankin soveltamissa sopimuk-
sissa tai saanndissa.
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3 Avomarkkinaoperaatiot

Avomarkkinaoperaatioilla on tirkea sija eu-
rojarjestelman rahapolitiikassa. Niilld saidel-
laan korkoja, hallitaan markkinoiden likvidi-
teettid ja viestitddn rahapolitiikan virityksesta.
Tarkoituksensa, sdiannéllisyytensd ja menet-
telyjensd mukaan eurojarjestelman avomark-
kinaoperaatiot voidaan jakaa neljaan ryhmaén:
perusrahoitusoperaatioihin, pitempiaikaisiin
rahoitusoperaatioihin, hienosaitéoperaatioi-
hin ja rakenteellisiin operaatioihin. Euro-
jarjestelman  tdrkein avomarkkinaoperaa-
tioiden viline ovat kdinteisoperaatiot, joita
voidaan kayttda kaikkien neljan operaatioryh-
man yhteydessd, kun taas velkasitoumuksia
voidaan kayttad likviditeettida vahentdvissa ra-
kenteellisissa operaatioissa. Lisdksi eurojdr-
jestelmdlla on kaytettdvissdan kolme muuta
hienosditooperaatioiden Vvilinetta:
kaupat, valuuttaswapit ja mairiaikaistalletus-
ten kerdaminen. Seuraavissa kohdissa kasitel-
laan yksityiskohtaisesti eurojirjestelman avo-
markkinaoperaatioissaan kdyttimien eri vali-
neiden erityisominaisuuksia.

suorat

3.1 Kaéinteisoperaatiot
3.1.1 Yleistd
a. Vilinetyyppi

Kainteisoperaatioissa eurojirjestelmi ostaa
tai myy vakuuskelpoisia arvopapereita takaisin-
ostositoumuksin tai tekee luotto-operaatioi-
ta, joiden vakuutena on vakuuskelpoisia arvo-
papereita. Kiinteisoperaatioilla hoidetaan
sekd perusrahoitusta ettd pitempiaikaista ra-
hoitusta. Lisdksi eurojarjestelmi voi kayttia
kaanteisoperaatioita hienosditoon tarkoite-
tuissa ja rakenteellisissa operaatioissa.

b. Oikeudellinen luonne

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa
kaanteisoperaatioita takaisinostosopimuksina.
Talldin arvopaperin omistusoikeus siirtyy vel-
kojalle ja osapuolet sopivat vastakkaisesta
operaatiosta, jolla arvopaperi siirretdan ta-
kaisin velalliselle jonakin tulevana ajankohta-

na. Kiinteisoperaatioita voidaan toteuttaa
my6s vakuudellisina luottoina, jolloin velkoja
saa arvopaperin vakuudeksi, mutta sen omis-
tusoikeus pysyy velallisella, ellei velkasitou-
mus ja3 tdyttamattd. Takaisinostosopimuksiin
perustuvien kddnteisoperaatioiden ehdot tis-
mennetddn asianomaisen kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamassa sopimusjar-
jestelmassa. Vakuudellisiin luottoihin perus-
tuvien kddnteisoperaatioiden jarjestelyissa
otetaan huomioon ne eri jasenvaltioissa so-
vellettavat erilaiset menettelyt ja muodolli-
suudet, joilla luodaan oikeus vakuuteen (esi-
merkiksi panttiin) ja sen realisoimiseen.

C. Korkoehdot

Takaisinostosopimuksessa ostohinnan ja ta-
kaisinostohinnan ero vastaa lainatulle raha-
mairille operaation ajalta kertynytta korkoa
eli takaisinostohinta sisdltdd maksettavan ko-
ron. Vakuudellisena luottona toteutettavassa
kddnteisoperaatiossa korko lasketaan luoton
korkoprosentin mukaan operaatiossa sovel-
lettavan maturiteetin ajalta. Eurojarjestelmin
kdanteisissa avomarkkinaoperaatioissa korko
on yksinkertainen korko, jonka laskukaytan-
ténid on "todelliset paivat / 360"

3.1.2 Perusrahoitusoperaatiot

Perusrahoitusoperaatiot ovat eurojirjestelman
tarkeimpid avomarkkinaoperaatioita. Niilld on
keskeinen asema pyrittdessd sditelemain kor-
koja, hallitsemaan markkinoiden likviditeettid ja
viestimaan rahapolitiikan virityksesta. Lisaksi niil-
Ia turvataan suurin osa rahoitussektorin maksu-
valmiudesta. Perusrahoitusoperaatioiden ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

® Ne lisadvit likviditeettia.

* Ne toteutetaan siinndllisesti viikoittain.®

8  Perusrahoitusoperaatiot ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot to-
teutetaan eurojdrjestelmdn ennalta julkistaman huutokauppa-
kalenterin mukaan, joka on saatavissa EKP:n www-sivustosta
(www.ecb.int, ks. myos kohta 5.1.2); tietoja on saatavissa myos
kansallisten keskuspankkien www-sivustoista (ks. liite 5).
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® Niissd sovellettava maturiteetti on yleensa
kaksi viikkoa.’

®* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

* Ne toteutetaan vakiohuutokauppoina (ks.
kohta 5.1).

® Kaikki vastapuolet, jotka tdyttavit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voi-
vat tehdd perusrahoitusoperaatioissa huuto-
kauppatarjouksia.

® Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan perusrahoitusope-
raatioissa vakuuskelpoisiksi arvopapereik-
si.

3.1.3 Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Eurojarjestelmd toteuttaa saannéllisesti myos
rahoitusoperaatioita, joissa sovelletaan kol-
men kuukauden maturiteettia ja jotka on tar-
koitettu kattamaan rahoitussektorin pitempi-
aikaista rahoitustarvetta. Naiden operaatioi-
den osuus keskuspankkirahoituksen kokonais-
volyymista on rajoitettu. Niilld operaatioilla
eurojdrjestelmd ei yleensd pyri antamaan sig-
naaleja markkinoille, minka vuoksi silld on niis-
sd yleensd hinnanottajan rooli. Tastd syystd
pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot toteute-
taan tavallisesti korkohuutokauppoina, ja EKP
ilmoittaa tulevilla huutokaupoilla toteutetta-
vien operaatioiden volyymin ajoittain. Poik-
keustilanteissa eurojirjestelmd voi myos to-
teuttaa pitempiaikaisia rahoitusoperaatioita
kiintedkorkoisina huutokauppoina.

Pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden omi-
naisuudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

® Ne lisaavit likviditeettia.

* Ne toteutetaan saiannollisesti kuukausit-

tain.'?

* Niissd sovellettava maturiteetti on yleensa
kolme kuukautta."

®* Ne toteutetaan hajautetusti kansallisissa
keskuspankeissa.

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

® Kaikki vastapuolet, jotka tdyttdvit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voi-
vat tehdid pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa huutokauppatarjouksia.

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

3.1.4 Kaddnteiset hienosddtéoperaatiot

Eurojirjestelmd voi tehdd hienosditod kaan-
teisin avomarkkinaoperaatioin. Hienosaato-
operaatioilla pyritdan hallitsemaan markkinoi-
den likviditeettia ja sditelemain korkoja
erityisesti likviditeetin odottamattomista vaih-
teluista johtuvien korkovaikutusten tasaami-
seksi. Koska markkinoiden odottamattomien
muutosten vuoksi voidaan tarvita nopeita toi-
mia, on suotavaa, ettd eurojarjestelma voi hy-
vin joustavasti valita ndiden operaatioiden to-
teuttamistavan:

* Ne voivat lisitd tai vihentdd likviditeettia.
* Niiden toteuttamistiheytti ei ole vakioitu.

* Niissd sovellettavaa maturiteettia ei ole va-
kioitu.

® Likviditeettia lisddvat kadnteiset hieno-

sadtooperaatiot tehdain yleensi pikahuuto-

kauppoina, myos

kauppoja voidaan tehdid (ks. luku 5).

mutta kahdenvilisia

® Likviditeettid vdhentdvdt kddnteiset hieno-
sdatooperaatiot tehdadn yleensi kahden-
vilisind kauppoina (ks. kohta 5.2).

9 Perusrahoitusoperaatioissa ja pitempiaikaisissa rahoitusoperaa-
tioissa sovellettava maturiteetti voi vaihdella ajoittain mm.
jdsenvaltioiden kansallisten vapaapdiivien vuoksi.

10 Ks. alaviite 8.

I'l Ks. alaviite 9.
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* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto
paattad, toteuttaako EKP poikkeustilanteis-
sa itse kahdenviliset kdanteiset hienosidato-
operaatiot).

® Eurojirjestelmi voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun mddrian vasta-
puolia osallistumaan kainteisiin hienosaats-
operaatioihin.

® Sekid ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kainteisissa hieno-
sadtooperaatioissa vakuuskelpoisiksi arvo-
papereiksi.

3.1.5 Kaddnteiset rakenteelliset operaatiot

Eurojirjestelmd voi suorittaa rakenteellisia
operaatioita kaanteisina avomarkkinaoperaa-
tioina. Rakenteellisilla operaatioilla pyritaan
vaikuttamaan eurojirjestelman rakenteelli-
seen asemaan rahoitussektoriin nihden. Nai-
den operaatioiden ominaisuudet voidaan tii-
vistdd seuraavasti:

® Ne lisaavat likviditeettia.

® 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 tadyttivit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voi-
vat tehdd kaddnteisissd rakenteellisissa ope-
raatioissa huutokauppatarjouksia.

® Sekd ykkos- ettd kakkoslistan arvopaperit
(ks. luku 6) katsotaan kdinteisissd raken-
teellisissa operaatioissa vakuuskelpoisiksi
arvopapereiksi.

3.2 Suorat kaupat
a. Vilinetyyppi

Suorina kauppoina toteutettavilla avomark-
kinaoperaatioilla tarkoitetaan toimenpiteitd,
joissa eurojarjestelmd ostaa tai myy vakuus-
kelpoisia arvopapereita suoraan markkinoilla.
Suoria kauppoja tehddin vain rakenteellisista
syistd ja hienosiitotarkoituksessa.

b. Oikeudellinen luonne

Suorassa kaupassa arvopaperien omistusoi-
keus siirtyy kokonaan myyjilta ostajalle, eika
kauppaan liity omistusoikeuden siirron palau-
tusta. Suorat kaupat perustuvat kaupan koh-
teena olevaa velkasitoumusta koskeviin mark-
kinakdytantoihin.

C. Hintaehdot

Hinnoittelussa eurojarjestelma noudattaa sitd
kaupan kohteena olevia velkasitoumuksia kos-
kevaa markkinakdytdnt6d, joka on laajimmin
hyvéksytty.

d. Muut ominaisuudet

Eurojirjestelmédn suorien kauppojen ominai-
suudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

® Ne voivat lisdta likviditeettia (suorat ostot)
tai vihentaa likviditeettia (suorat myynnit).

* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

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

* Ne toteutetaan yleensd hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto
padttad, toteuttaako EKP poikkeustilanteis-
sa itse suorat hienosddtdoperaatiot).

® Suoriin kauppoihin osallistuvien vastapuol-
ten joukkoa ei rajoiteta ennalta.

® Yleensd suoria kauppoja tehddin vain yk-
koslistan arvopapereilla (ks. kohta 6.1).
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3.3 EKP:n velkasitoumusten
liikkeeseenlasku

a. Vilinetyyppi

EKP voi laskea liikkeeseen velkasitoumuksia, kun
se pyrkii vaikuttamaan eurojirjestelman raken-
teelliseen asemaan rahoitussektoriin nihden si-
ten, ettd markkinoille luodaan likviditeettivaje
(tai lisatddan olemassa olevaa vajetta).

b. Oikeudellinen luonne

Sitoumukset ovat EKP:n velkasitoumuksia si-
toumusten haltijoille. Sitoumukset lasketaan
liilkkeeseen arvo-osuuksina ja niitd sailytetadn
euroalueella sijaitsevissa arvopaperikeskuksis-
sa. EKP ei aseta mitddn rajoituksia velkasi-
toumusten siirtokelpoisuudelle. Velkasitou-
muksia koskevat sddnnokset ilmenevit tar-
kemmin EKP:n velkasitoumusten ehdoista.

C Korkoehdot

Sitoumukset lasketaan liikkeeseen diskontat-
tuina, eli niiden emissiohinta on nimellisarvoa
alhaisempi, ja ne lunastetaan erdpdivana ni-
mellisarvostaan. Emissiohinnan ja lunastushin-
nan erotus on yhtd kuin korko, joka emissio-
hinnalle on kertynyt sovitun korkoprosentin
mukaan sitoumuksen juoksuajalta. Korko on
yksinkertainen korko, jonka laskukdytinténa
on ’todelliset paivat / 360”. Emissiohinta las-
ketaan kehikossa | esitetylla tavalla.

d. Muut ominaisuudet

EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun
ominaisuudet voidaan tiivistdd seuraavasti:

® Velkasitoumuksia lasketaan liikkeeseen
markkinoiden likviditeetin vihentamiseksi.

® Velkasitoumuksia voidaan laskea liikkee-
seen saannollisesti tai satunnaisesti.

® Velkasitoumusten maturiteetti on lyhyem-
pi kuin 12 kuukautta.

® Velkasitoumuksia lasketaan liikkeeseen va-
kiohuutokaupoilla (ks. kohta 5.1).

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

® Kaikki vastapuolet, jotka tayttivit yleiset
kelpoisuusvaatimukset (ks. kohta 2.1), voi-
vat tehdd EKP:n velkasitoumusten ostoa
koskevia huutokauppatarjouksia.

3.4 Valuuttaswapit
a. Vdlinetyyppi
Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa euroja os-

tetaan ja myydaan samanaikaisin avista- ja ter-
miinikaupoin ulkomaan valuuttaa vastaan. Va-

EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlasku

Tassd
N = Velkasitoumuksen nimellisarvo
I, = Korko (%)
D = Velkasitoumuksen maturiteetti (pv)
P, = Velkasitoumuksen emissiohinta
Emissiohinta = .

36 000
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luuttaswapeja kdytetddn hienosiitotarkoituk-
sessa, padasiassa markkinoiden likviditeetin
hallintaan ja korkojen saatelyyn.

b. Oikeudellinen luonne

Rahapoliittisilla valuuttaswapeilla tarkoitetaan
operaatioita, joissa eurojirjestelmé ostaa (tai
myy) euroja avistakaupoin ulkomaan valuut-
taa vastaan ja samanaikaisesti myy (tai ostaa)
eurot takaisin termiinikaupoin tiettynd takai-
sinostopdivdnd. Valuuttaswapien ehdot tds-
mennetddn asianomaisen kansallisen keskus-
pankin (tai EKP:n) soveltamissa sopimuksissa.

C Valuuttaa ja vaihtokurssia koskevat ehdot

Tavallisesti eurojirjestelmdn operaatiot toteu-
tetaan vain laajan kaupankdynnin kohteena ole-
villa valuutoilla, vakiintunutta markkinakaytan-
tod noudattaen. Kussakin valuuttaswap-operaa-
tiossa eurojarjestelmd ja vastapuolet sopivat
kaupassa sovellettavista swap-pisteistd. Swap-pis-
teet tarkoittavat termiinikaupan vaihtokurssin
ja avistakaupan vaihtokurssin vilista eroa. Euron

ja ulkomaan valuutan viliset swap-pisteet no-
teerataan yleisten markkinakdytintojen mukaan.
Valuuttaswapien vaihtokurssia koskevat ehdot
esitetddn kehikossa 2.

d. Muut ominaisuudet

Valuuttaswapien ominaisuudet voidaan tiivis-
taa seuraavasti:

® Ne voivat lisiti tai vahentii likviditeettia.
* Niiden toteuttamistiheyttd ei ole vakioitu.

* Niissa sovellettavaa maturiteettia ei ole va-
kioitu.

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

® Ne toteutetaan yleensi hajautetusti kansal-
lisissa keskuspankeissa (EKP:n neuvosto
paattda, toteuttaako EKP poikkeustilanteis-
sa itse kahdenviliset valuuttaswapit).

Valuuttaswapit
S = Euron (EUR) ja ulkomaan valuutan ABC (ABC) vilinen avistavaihtokurssi (valuuttaswapin
kaupantekopdivina)
_xx ABC
1x EUR

]
Il

Euron ja ulkomaan valuutan ABC vilinen termiinivaihtokurssi swapin takaisinostopéivéna (M)

M
_yXxABC
Y 1xEUR
A, = Euron jaulkomaan valuutan ABC viliset termiinipisteet swapin takaisinostopdivind (M)
A, =F,-S
N(.) = Valuutan avistamddrd; N(.)M on valuutan termiinimaéra:

N(ABC)= N(EUR) x S

N(ABC), = N(EUR), xF,

N(EUR) = w

N(EUR),, = 7N(A1fc)M

M
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® Eurojirjestelmd voi kohdassa 2.2 ja liitteessd
3 esitetyin perustein valita rajoitetun maaran
vastapuolia osallistumaan valuuttaswapeihin.

3.5 Maiiriaikaistalletusten keriiminen
a. Vilinetyyppi

Eurojirjestelmi voi tarjota vastapuolille mah-
dollisuutta tehdia korollisia maariaikaistalle-
tuksia vastapuolen sijoittautumisjdsenvaltion
kansalliseen keskuspankkiin. Madraaikaistalle-
tuksia kerdtddn vain hienosditotarkoitukses-
sa, markkinoiden likviditeetin vihentiamiseksi.

b. Oikeudellinen luonne

Vastapuolilta kerdttavat talletukset ovat maa-
rdaikaisia, ja niiden korko on kiinted. Kansalli-
set keskuspankit eivit anna talletusten vasti-
neeksi vakuuksia.

C Korkoehdot
Talletusten korko on yksinkertainen korko, jon-

ka laskukdytantona on ’todelliset paivat / 360"
Korko maksetaan talletuksen erdintyessa.

d. Muut ominaisuudet

Mairiaikaistalletusten ominaisuudet voidaan
tiivistad seuraavasti:

® Talletuksia keratdan likviditeetin vahenti-
miseksi.

® Talletusten keraystiheytti ei ole vakioitu.
® Talletusten maturiteettia ei ole vakioitu.

® Talletukset keritddn yleensa pikahuutokau-
poilla, mutta myds kahdenvilisida kauppoja
voidaan tehda (ks. luku 5).

® Talletuksia kerdtdan yleensd hajautetusti
kansallisissa keskuspankeissa (EKP:n neu-
vosto paattdd, kerddkod EKP poikkeustilant-
eissa itse mdiriaikaistalletuksia kahdenva-
lisilla kaupoilla).'?

® Eurojirjestelma voi kohdassa 2.2 esitetyin
perustein valita rajoitetun mddran vasta-
puolia, joilta se kerdd madriaikaistalletuk-
sia.

12 Mddrdaikaistalletuksia pidettdisiin kansallisissa keskuspankeissa
olevilla tileilld niissdkin tapauksissa, joissa EKP toteuttaisi ndmd
operaatiot keskitetysti.
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4 Maksuvalmiusjarjestelma

4.1 Maksuvalmiusluotto
a. Vilinetyyppi

Maksuvalmiusluottoon oikeutetut vastapuolet
voivat saada kansallisilta keskuspankeilta yon
yli -likviditeettia ennakolta maaritylla korolla
vakuuskelpoisia arvopapereita vastaan (ks.
luku 6). Maksuvalmiusluotolla pyritadn tyy-
dyttimdan vastapuolten tilapdiset likviditeet-
titarpeet. Tavallisesti
korko muodostaa yoén yli -markkinakoron yla-
rajan. Maksuvalmiusluoton ehdot ovat samat
koko euroalueella.

maksuvalmiusluoton

b. Oikeudellinen luonne

Kansalliset keskuspankit voivat antaa likvidi-
teettia maksuvalmiusluottoina yon yli -takai-
sinostosopimuksilla. Talloin arvopaperin omis-
tusoikeus siirtyy velkojalle ja osapuolet
sopivat vastakkaisesta operaatiosta, jolla ar-
vopaperi siirretddn takaisin velalliselle seu-
raavana pankkipdivana. Likviditeettida voidaan
antaa myos vakuudellisina yon yli -luottoina,
jolloin velkoja saa arvopaperin vakuudeksi,
mutta sen omistusoikeus pysyy velallisella, el-
lei velkasitoumus jad tayttamiattd. Takaisinos-
tosopimuksien ehdot tdsmennetdin kunkin
kansallisen keskuspankin soveltamissa sopi-
muksissa. Vakuudelliseen luottoon perustu-
vissa jarjestelyissd otetaan huomioon ne eri
jasenvaltioissa sovellettavat erilaiset menet-
telyt ja muodollisuudet, joilla luodaan oikeus
vakuuteen (panttiin) ja sen realisoimiseen.

C Luoton kdyton edellytykset

Maksuvalmiusluottoa voivat saada laitokset,
jotka tayttavat kohdassa 2.l esitetyt vasta-
puolten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Luo-
ton myontdd laitoksen sijoittautumisjdsen-
valtion kansallinen keskuspankki. Maksuval-
miusluottoa myénnetdin vain niind piivina,
joina asianomainen kansallinen RTGS-jarjes-
telmd ja kyseinen arvopaperikaupan selvi-
tysjarjestelmi tai -jarjestelmdt ovat toimin-
nassa.'?

Paivan paittyessid vastapuolten selvitystileilld
kansallisissa keskuspankeissa olevat piivansi-
sdiset nettovelat katsotaan automaattisesti
pyynnoksi saada maksuvalmiusluottoa. Menet-
telyt, joita sovelletaan maksuvalmiusluoton
kdyttoon paivan paittyessd, esitetddn kohdas-
sa 5.3.3.

Vastapuoli voi saada maksuvalmiusluottoa
my&s toimittamalla pyynnén sijoittautumisja-
senvaltionsa kansalliseen keskuspankkiin. Jot-
ta kansallinen keskuspankki voisi kasitelld
pPyynnon samana pdivand, sen on saatava pyyn-
to viimeistaan 30 minuuttia TARGET-jarjes-
telmin varsinaisen sulkemisajan jilkeen.'
TARGET-jarjestelmén sulkemisaika on yleen-
sd klo 18.00 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan ai-
kaa). Mdiriaikaa, johon mennessi maksuval-
miusluottoa voi pyytdd, pidennetdin vield 30
minuuttia eurojirjestelmin viimeisena pank-
kipdaivana kunakin vdhimmadisvarantojen pito-
ajanjaksona.”” Pyynnossi tulee mainita luoton
madadrd ja eritelld vakuusmateriaali, jos luoton
vakuudeksi tarvittavia arvopapereita ei ole en-
nakolta talletettu kansalliseen keskuspankkiin.

Riittavien vakuuksien vaatimusta lukuun otta-
matta maksuvalmiusluottona mydnnettivien
varojen maaraa ei rajoiteta.

d. Maturiteetti ja korkoehdot

Maksuvalmiusluotto on yén yli -luottoa.

TARGET-jdrjestelmddn suoraan osallistuvien
vastapuolten luoton takaisinmaksu veloitetaan
seuraavana sellaisena pdivani, jona asianomai-

13 Jos kansallisen keskuspankin RTGS-jdrjestelmd on toiminnassa
TARGET-jdrjestelmdn kytkentdverkoston ollessa kiinni, tulee
maksuvalmiusjdrjestelmdnkin olla tuolloin vastapuolten kdytettd-
vissd. Maksuvalmiusluottoa tai talletusmahdollisuutta koskevat
pyynnét on tuolloin esitettdvd vimeistddn 30 minuuttia asian-
omaisen RTGSdrjestelmdn sulkemisajan jélkeen.

14 Joissakin jdsenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen
haarakonttorit) eivdt vdlttdmdttd ole avoinna rahapoliittisten
operaatioiden suorittamista varten kaikkina eurojdrjestelmdn
pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaa-
pdivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen kansallisen kes-
kuspankin on tiedotettava etukdteen vastapuolille jdrjestelyistd,
joita tullaan soveltamaan maksuvalmiusluoton kdyttoon ndind
pdivind.

15 Pdivdt, joina TARGET-jdrjestelmd pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int), minkd lisdksi niistd on
tietoa kansallisten keskuspankkien www-sivustoissa (ks. liite 5).
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nen kansallinen RTGS-jarjestelmid ja kyseinen
arvopaperikaupan selvitysjarjestelmi tai -jar-
jestelmidt ovat toiminnassa, heti ndiden jarjes-
telmien avautuessa.

Eurojirjestelmd ilmoittaa ennakolta maksu-
valmiusluoton koron, joka lasketaan yksinker-
taisena korkona noudattaen laskukdytintod
“todelliset paivat / 360”. EKP voi muuttaa
korkoa milloin tahansa, ja muutos tulee voi-
maan aikaisintaan seuraavana eurojirjestelman
pankkipiivani'¢. Maksuvalmiusluoton korko
maksetaan luoton takaisinmaksun yhteydessa.

e Kdyton keskeyttdminen

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

4.2 Talletusmahdollisuus
a. Vilinetyyppi

Vastapuolet voivat tehdia yon yli -talletuksia
keskuspankkeihin. Talletuksille
maksetaan ennakolta mairittyd korkoa. Tal-
letusten korko muodostaa yleensi yon yli
-markkinakoron alarajan. Talletusten ehdot
ovat samat koko euroalueella."”

kansallisiin

b. Oikeudellinen luonne

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

C Kéyton edellytykset'®

Talletusmahdollisuutta voivat kayttdd laitok-
set, jotka tdyttdvdat kohdassa 2.1 esitetyt vas-
tapuolten yleiset kelpoisuusvaatimukset. Lai-
tos voi kayttaa talletusmahdollisuutta sijoit-
tautumisjasenvaltionsa
pankin kautta. Talletusmahdollisuutta voi kdyt-
tdd vain niind piivind, joina asianomainen kan-
sallinen RTGS-jarjestelmd on toiminnassa.

kansallisen keskus-

Tehdidkseen talletuksen vastapuolen on toi-
mitettava talletuspyyntd sijoittautumisjdsen-
valtionsa kansalliselle keskuspankille. Jotta
kansallinen keskuspankki voisi kisitella pyyn-
nén samana pdivand, sen on saatava pyynto
viimeistdan 30 minuuttia TARGET-jirjestel-
man varsinaisen sulkemisajan jilkeen. TAR-
GET-jarjestelmén sulkemisaika on yleensi klo
18.00 EKP:n aikaa (Keski-Euroopan aikaa)."
Mairaaikaa, johon mennessi talletusmahdol-
lisuuden kiyttéda koskevia pyyntdja voi
esittad, pidennetddn vield 30 minuuttia
eurojdrjestelmdn viimeisend pankkipdivana ku-
nakin vihimmiisvarantojen pitoajanjaksona.?
Pyynndssa on mainittava talletettava maara.

Vastapuolen tekemien talletusten mairid ei
rajoiteta.

d. Maturiteetti ja korkoehdot

Talletukset ovat yon yli -talletuksia. TARGET-
jarjestelmdan suoraan osallistuvien vastapuolten
talletukset erddntyvdt seuraavana sellaisena pai-
vand, jona asianomainen kansallinen RTGS-jar-
jestelmd on toiminnassa, heti jarjestelman avau-
tuessa. Eurojirjestelma ilmoittaa ennakolta tal-
letusten koron, joka lasketaan yksinkertaisena
korkona noudattaen laskukiytintoda "todelliset
paivat / 360”. EKP voi muuttaa korkoa milloin
tahansa, ja muutos tulee voimaan aikaisintaan
seuraavana eurojarjestelman pankkipaivana. Kor-
ko maksetaan talletuksen erdantyessa.

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

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

18 Koska kansallisten keskuspankkien tilien rakenteet poikkeavat
toisistaan, EKP saattaa myéntdd kansallisille keskuspankeille
tilapdisesti luvan soveltaa hieman tdssd kuvatusta poikkeavia
talletusmahdollisuuden kdyton edellytyksid. Kansalliset keskus-
pankit antavat tietoja kaikista soveltamistaan poikkeuksista tds-
sd asiakirjassa kuvattuihin talletusmahdollisuuden kdyton edelly-
tyksiin.

19 Joissakin jasenvaltioissa kansallinen keskuspankki (tai jotkin sen
haarakonttorit) eivdt vdlttdmdttd ole avoinna eurojdrjestelmdn
rahapoliittisten operaatioiden suorittamista varten kaikkina euro-
jdrjestelmdn pankkipdivind kansallisten tai alueellisten arkipyhien
tai vapaapdivien takia. Tdllaisissa tapauksissa kyseisen kansalli-
sen keskuspankin on tiedotettava etukdteen vastapuolille jdrjes-
telyistd, joiden avulla talletuksia voi tehdd ndind pdivind.

20 Pdivat, joina TARGET-jdrjestelmd pidetddn kiinni, ilmoitetaan
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int), minkd lisdksi niistd on
tietoa kansallisten keskuspankkien www-sivustoissa (ks. liite 5).
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e Kdyton keskeyttdminen poliittisia ndkokohtia. EKP voi milloin tahansa
muuttaa talletusten ehtoja tai keskeyttdd nii-

Talletusmahdollisuus voidaan myo6ntdd vain  den kayton.

noudattaen EKP:n tavoitteita ja yleisida raha-
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5 Menettelyt

5. Huutokaupat
5.1.1 Yleista

Eurojirjestelmdan avomarkkinaoperaatiot to-
teutetaan yleensd huutokauppoina. Naiihin
huutokauppoihin sisaltyy kuusi vaihetta, jotka
on lueteltu kehikossa 3.

Eurojirjestelmd erottelee kaksi huutokaup-
patyyppia: vakio- ja pikahuutokaupat. Menet-
telyt ovat kummassakin huutokauppatyypissa
samat lukuun ottamatta kaupan toteutukseen
kuluvaa aikaa ja vastapuolien maaraa.

a. Vakiohuutokaupat

Vakiohuutokaupat toteutetaan niin, ettd kaupan
tulos vahvistetaan 24 tunnin kuluessa siitd, kun
huutokaupasta ilmoitettiin (tarjousten jattami-
sen madrdajan ja huutokaupan tuloksen ilmoit-
tamisen vilinen aika on télldin noin kaksi tun-
tia). Kuviosta | nihddan vakiohuutokauppojen
toteutusvaiheiden normaali aikataulu padpiirteit-
tdin. EKP voi tarvittaessa muuttaa yksittdisten
operaatioiden aikatauluja.

Perusrahoitusoperaatiot, pitempiaikaiset ra-
hoitusoperaatiot ja rakenteelliset operaatiot
(suoria kauppoja lukuun ottamatta) toteute-

taan aina vakiohuutokauppoina. Kohdassa 2.1
mainitut yleiset kelpoisuusvaatimukset tayt-
tavat vastapuolet voivat osallistua vakiohuu-
tokauppoihin.

b. Pikahuutokaupat

Pikahuutokaupat toteutetaan yleensi niin, ettd
kaupan tulos vahvistetaan tunnin kuluessa sii-
td, kun huutokaupasta ilmoitettiin. Pikahuu-
tokauppojen toteutusvaiheiden normaali ai-
kataulu ilmenee kuviosta 2. EKP voi tarvit-
taessa muuttaa Yyksittdisten operaatioiden
aikatauluja. Pikahuutokauppoja kadytetdin ai-
noastaan hienosditooperaatioiden toteutuk-
sessa. Eurojirjestelmi saattaa kohdassa 2.2
mainittujen kriteerien ja menettelytapojen pe-
rusteella valita pikahuutokauppoihin suppeam-
man vastapuolijoukon kuin vakiohuutokaup-
poihin.

c Kiinted- ja vaihtuvakorkoiset huutokaupat

Eurojirjestelmilld on mahdollisuus tehdd joko
kiintedkorkoisia (maarihuutokauppa) tai vaih-
tuvakorkoisia (korkohuutokauppa) huuto-
kauppoja. Kiintedkorkoisessa huutokaupassa
EKP méairdd koron etukdteen ja osallistuvat
vastapuolet tekevit tarjouksen rahamidirasta,
jolla ne haluavat tehdd kaupan kiintedlld ko-

Huutokauppojen toteutusvaiheet

Vaihe 1. Huutokaupasta ilmoittaminen

a. EKP:n ilmoitus julkisten séhkoisten markkinainformaatiojarjestelmien kautta

b. Kansallisten keskuspankkien ilmoitus kansallisten sédhkoisten markkinainformaatiojér-

jestelmien kautta ja suoraan yksittéisille vastapuolille (jos katsotaan tarpeelliseksi)

Vaihe 2. Huutokauppatarjousten valmisteluun ja tekoon liittyviit vastapuolien toimenpiteet
Vaihe 3. Tarjousten kokoaminen eurojirjestelmissi
Vaihe 4. Likviditeetin jakaminen ja huutokaupan tulosten ilmoittaminen

a. EKP:n padtos jako-osuuksista

b. Mydnnettyjen osuuksien ilmoittaminen

Vaihe 5.

Huutokaupan tulosten vahvistaminen vastapuolille

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

(Huom.: Kellonajat ovat EKP:n aikaa [Keski-Euroopan aikaa].)

| T-I || Kaupantekopdiva (T) |[T+1]
16.00 9.00 10.00 11.00
30 45 15 0(|30 45 15 30 15 30
T I T O A
la
Ib [ I
2
3 H:I
4a
4 5 I
6
15.30 9.30 1115
Huutokaupasta Vastapuolten tarjousten Huutokaupan tulosten
ilmoittaminen jattamisen mairdaika ilmoittaminen

Huom.: Numerot viittaavat kehikossa 3 mddriteltyihin toteutusvaiheisiin.

Pikahuutokauppojen toteutusvaiheiden normaali aikataulu

Vastapuolten
tarjousten jittimisen
madirdaika

Huutokaupan tulosten
ilmoittaminen

| Kaupantekopaivi (T)
30 45 O g gy g5 ZENE o 50 g BnE o 5 g ‘
I||I||||I|I||I||||I||I||I|||||I||I||I|||‘ ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
la
Ib
2
3 4b
4a
Huutokaupasta 5 | o
ilmoittaminen 6

Huom.: Numerot viittaavat kehikossa 3 mddriteltyihin toteutusvaiheisiin.

rolla.' Vajhtuvakorkoisessa huutokaupassa
vastapuolet tekevit tarjouksen rahamairista
ja koroista, joilla ne haluavat tehda kauppoja
kansallisten keskuspankkien kanssa.?

5.1.2 Huutokauppakalenteri
Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Perus- ja pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot
toteutetaan eurojirjestelman julkaiseman oh-
jeellisen kalenterin mukaan.?? Kalenteri jul-
kaistaan vahintaan kolme kuukautta ennen sen
vuoden alkua, jona se on voimassa. Perus- ja

pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden nor-
maalit kaupantekopdivit ilmenevit taulukosta
2. EKP:n tavoitteena on varmistaa, ettd kaik-
kien jasenvaltioiden vastapuolet voivat osal-
listua perus- ja pitempiaikaisiin rahoitusope-
raatioihin. Taman vuoksi EKP ottaa kalente-

rin laadinnassa jdsenvaltioiden kansalliset

21 Kiintedkorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa EKP mddrdd ope-
raation swap-pisteet ja vastapuolet antavat tarjouksen kiintednd
pidettdvdstd valuutan mddrdstd, jonka ne haluavat myydd (ja
ostaa takaisin) tai ostaa (ja myydd takaisin) ndilld pisteilld.
Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswaphuutokaupoissa vastapuolet
antavat tarjouksen kiintednd pidettdvdstd valuutan mddrdstd ja
swap-pistetarjouksen, jolla ne haluavat tehdd kaupan.
Eurojdrjestelmdn huutokauppakalenteri julkaistaan EKP:n www-
sivustossa (www.ecb.int), minkd lisdksi siitd on tietoa kansallisten
keskuspankkien www-sivustoissa (ks. liite 5).

22

23
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Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden normaalit kaupantekopéivit

Operaation tyyppi

Normaali kaupantekopiiva (T)

Perusrahoitusoperaatiot

Joka tiistai

Pitempiaikaiset rahoitusoperaatiot

Kunkin vdhimmaéisvarantojen pitoajanjakson
ensimmdinen keskiviikko

vapaapaivit huomioon tekemilld tarvittavat
muutokset normaaliin aikatauluun.

b. Rakenteelliset operaatiot

Vakiohuutokaupoilla tehtyja rakenteellisia ope-
raatioita ei toteuteta ennalta laaditun kalenterin
mukaan. Rakenteellisia operaatioita tehdddn ja
selvitetddn kuitenkin yleensd vain sellaisina pai-
ving, jotka ovat ns. KKP-pankkipiivia** kaikissa
jasenvaltioissa.

C. Hienosddtooperaatiot

Hienosdidtdoperaatioita ei toteuteta ennalta
laaditun kalenterin mukaan. EKP voi tehdd
hienosdatdoperaatioita kaikkina eurojarjestel-
man pankkipdivind. Operaatioihin osallistuvat
vain sellaisten jasenvaltioiden kansalliset kes-
kuspankit, joissa kaupanteko-, suoritus- ja ta-
kaisinmaksupdivd ovat kansallisten keskus-
pankkien pankkipiivia.

5.1.3 Huutokaupoista ilmoittaminen

Eurojirjestelmdn vakiohuutokaupoista ilmoi-
tetaan julkisesti sahkoisia markkinainformaa-
tiojdrjestelmia kdyttden. Lisdksi kansalliset
keskuspankit voivat ilmoittaa huutokaupoista
suoraan niille vastapuolille, joilla ei ole yh-
teyttd tidllaisiin markkinainformaatiojarjestel-
miin. Julkinen huutokauppailmoitus sisdltaa
yleensd seuraavat tiedot:

® huutokaupan viitenumero
® huutokaupan paivamadara
® operaation tyyppi (likviditeetin lisidminen

tai vdhentdminen ja kiytettavan rahapoliit-
tisen instrumentin tyyppi)

24

operaatiossa sovellettava maturiteetti

huutokaupan tyyppi (kiinted- vai vaihtuva-
korkoinen)

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

operaation tavoiteltu volyymi (yleensd vain
pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa)

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

pienin tai suurin hyviksyttava korko / hin-
ta / swap-piste (soveltuvin osin)

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

kaytettdvat valuutat ja valuutta, jonka maara
pidetdan kiintedna (valuuttaswapeissa)

tarjousten laskemisessa kaytettdva viitteelli-
nen avistavaluuttakurssi (valuuttaswapeissa)

tarjouksen yliraja (jos se on asetettu)

pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
mdard (jos se on asetettu)

pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

Tdssd asiakirjassa termi “KKP-pankkipdiva” tarkoittaa pdivad,
jona tietyn jdsenvaltion kansallinen keskuspankki on avoinna
eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista var-
ten. Joissakin jdsenvaltioissa kansallisen keskuspankin haara-
konttorit voivat olla kiinni joinakin KKP-pankkipdivind paikallis-
ten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapdivien takia. Tdllaisissa
tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on tiedotettava
etukdteen vastapuolille jcrjestelyistd, joita tullaan soveltamaan
nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.
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® tarjousten jattimisen madriaika

® velkasitoumusten denominaatio (velkasi-
toumusten liikkeeseenlaskuissa)

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

Koska tavoitteena on tukea hienosditdoperaa-
tioiden avoimuutta, eurojarjestelman pikahuu-
tokaupoista ilmoitetaan yleensa julkisesti etu-
kiateen. Poikkeustapauksissa EKP saattaa kui-
tenkin jattdd ilmoittamatta pikahuutokaupoista
julkisesti etukdteen. Pikahuutokauppojen ilmoit-
tamisessa noudatetaan samaa menettelyd kuin
vakiohuutokaupoissa. Riippumatta siitd, ilmoi-
tetaanko pikahuutokaupasta julkisesti vai ei, kan-
salliset keskuspankit ottavat suoraan yhteyttd
valittuihin vastapuoliin.

5.1.4 Huutokauppatarjousten valmisteluun
ja tekoon liittyvdt vastapuolien
toimenpiteet

Vastapuolien tarjousten tulee olla muodol-
taan kansallisten keskuspankkien kyseista ope-
raatiota varten toimittaman pro forma -malli-
tarjouksen mukaisia. Tarjoukset tulee toimit-
taa sen jasenvaltion kansalliselle keskuspan-
kille, jossa laitoksella on toimipaikka
(hallinnollinen paatoimipaikka tai sivukontto-
ri). Laitoksen tarjoukset voi antaa vain yksi
toimipaikka (joko hallinnollinen paatoimipaik-
ka tai madratty sivukonttori) kussakin jasen-
valtiossa.

Kiintedkorkoisissa huutokaupoissa vastapuol-
ten tulee ilmoittaa tarjouksissaan rahamaira,
jolla ne haluavat kdyda kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa.?®

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa vastapuo-
let voivat tehdd tarjouksia kymmenelld eri
korko-/hinta-/swap-pistetasolla.
kussakin tapauksessa ilmoitettava rahamaiara,
jolla ne haluavat kdayda kauppaa kansallisten
keskuspankkien kanssa, ja vastaava korko® 7.
Korkotarjous on ilmoitettava prosenttiyksi-
kon sadasosan kerrannaisina. Vaihtuvakorkoi-
sissa valuuttaswaphuutokaupoissa swap-pis-

Niiden on

teet noteerataan vakiintuneiden markkinakay-
tantdjen mukaan ja korkotarjous on ilmoitet-
tava swap-pisteen sadasosan kerrannaisina.

Perusrahoitusoperaatioissa vahimmadistarjouk-
sen madrd on | 000 000 euroa. Viahimmais-
tarjousmadrdn ylittdvat tarjoukset on ilmoi-
tettava 100 000 euron kerrannaisina. Hieno-
sdato- ja operaatioihin
sovelletaan samaa vihimmaistarjousmairai ja
kerrannaista. Vahimmaistarjousmairaa sovel-
letaan kuhunkin yksittdiseen korko-/hinta-/
swap-pistetarjoukseen.

rakenteellisiin

Pitempiaikaisissa rahoitusoperaatioissa kukin
kansallinen keskuspankki maarittaa 10 000 ja
| 000 000 euron vilille asettuvan vahimmaistar-
jousmddran. Vahimmaistarjousmairdn ylittavit
tarjoukset on ilmoitettava 10 000 euron ker-
rannaisina. Vahimmadistarjousmairia sovelletaan

kuhunkin yksittdiseen korkotarjoukseen.

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

Vastapuolten edellytetdan aina pystyvan kat-
tamaan niille huutokaupassa jaetun mdirdn
riittavalla maaralla vakuuskelpoisia arvopape-
reita.”® Kunkin kansallisen keskuspankin so-
veltamat sopimukset tai sidannot antavat mah-
dollisuuden maarita rangaistuksia, jos vasta-
puoli ei pysty siirtaimaan riittdvaa maaraa
vakuuksia tai rahaa huutokaupassa sen osuu-
deksi tulleen mdirdn katteeksi.

Tarjoukset voidaan peruuttaa ennen kuin niiden
jattdmisen madraaika on paittynyt. Huutokaup-
pailmoituksessa mainitun tarjousten jittimisen
maaraajan jalkeen annetut tarjoukset katsotaan
patemdttomiksi. Kansalliset keskuspankit ratkai-

25 Kiintedkorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitetta-
va kiintednd pidettdvd valuutan mddrd, jolla se haluaa kdydd
kauppaa eurojdrjestelmdn kanssa.

26 EKP:n velkasitoumusten liikkeeseenlaskun osalta EKP voi pddit-
tdd, ettd tarjoukset on ilmoitettava hinnan eikd koron muodossa.
Talloin hinta ilmoitetaan prosentteina nimellisarvosta.

27 Vaihtuvakorkoisissa valuuttaswapeissa vastapuolen on ilmoitet-
tava kiintednd pidettdvd valuutan mddrd, jolla se haluaa kdydd
kauppaa eurojdrjestelmdn kanssa, ja vastaava swap-pistetarjous.

28 Tai toimittamaan riittdvdn mddrdn rahaa suorittaakseen osuu-
tensa likviditeettid vdhentdvdssd operaatiossa.
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sevat, onko mdirdaikaa noudatettu. Kansalliset
keskuspankit hylkadvat kaikki vastapuolen tar-
joukset, jos tarjouksen kokonaismadra ylittaa
EKP:n mairaaman ylarajan. Ne hylkadvat myos
vahimmaistarjousmairan alittavat tarjoukset
sekd tarjoukset, jotka alittavat pienimman hy-
vaksyttavan koron, hinnan tai swap-pisteen tai
ylittavat suurimman hyvéksyttivan koron, hin-
nan tai swap-pisteen. Ne voivat myds hylata
tarjoukset, jotka ovat epitdydellisia tai eivit tay-
td pro forma -mallitarjouksen vaatimuksia. Jos
tarjous hylitddn, asianomainen kansallinen kes-
kuspankki tiedottaa vastapuolelle paatoksestddn
ennen huutokaupan toteuttamista.

5.1.5 Huutokaupan toteuttamismenettelyt
a. Kiintedkorkoiset huutokaupat

Kiintedkorkoinen huutokauppa toteutetaan si-
ten, ettd vastapuolilta saadut tarjoukset las-
ketaan yhteen, ja jos tarjousten yhteismadra
ylittdd jaettavan likviditeetin mdiran, tarjouk-
set hyvdksytddn jaettavan midirdn suhteessa
tarjousten yhteismaaraan (ks. kehikko 4). Kul-
lekin vastapuolelle jaettava mairi pyoriste-
taan lahimpaan euroon. Kiintedkorkoisissa
huutokaupoissa EKP voi kuitenkin paittda jon-
kin tietyn vahimmadismdiran tai -osuuden ja-
kamisesta kullekin tarjouksentekijille.

b. Vaihtuvakorkoiset euromddrdiiset
huutokaupat

Likviditeettid lisddvat vaihtuvakorkoiset euro-
maardiset huutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan koron mukaan laskevaan
jarjestykseen. Ensisijaisesti hyviksytdan ne tar-
joukset, joissa korkotaso on korkein, ja titd
alemmat korkotarjoukset hyvaksytdin koron
mukaan maidraytyvassa jarjestyksessd, kunnes lik-
viditeetti on kokonaan jaettu. Jos alimmalla hy-
vaksyttavilld korolla (marginaalikorolla) tehty-
jen tarjousten maara ylittaa jiljelld olevan jaetta-
van maiaran, tdma jaetaan tarjousten kesken
jaljella olevan jaettavan mdiran suhteessa margi-
naalikorkoisten tarjousten kokonaismaaraan (ks.
kehikko 5). Kullekin vastapuolelle jaettava maa-
ra pyoristetdan lahimpdan euroon.

Likviditeettid vahentdvidt vaihtuvakorkoiset huu-
tokaupat (joita kdytetddn laskettaessa liikkee-
seen velkasitoumuksia ja kerdttdessd maara-
aikaistalletuksia) toteutetaan siten, etti tarjouk-
set asetetaan koron mukaan nousevaan jarjes-
tykseen (tai hinnan mukaan laskevaan jarjestyk-
seen). Tarjoukset, joissa korkotaso on alin (kor-
kein hinta), hyvaksytadn ensisijaisesti. Tata
korkeammat korkotarjoukset (alemmat hinta-
tarjoukset) hyviksytdan koron mukaan mairay-
tyvassa jarjestyksessd, kunnes likviditeetti on ko-
konaan sidottu. Jos niiden tarjousten yhteismaa-
ra, joissa on ollut korkein hyviksyttiva korko
tai alin hyviksyttava hinta (marginaalikorko/-hin-
ta), ylittaa jiljella olevan jaettavan maaran, tama
jaetaan tarjousten kesken jiljelld olevan jaetta-
van maaran suhteessa marginaalikorkoisten/-hin-
taisten tarjousten kokonaismaaraan (ks. kehik-
ko 5). Velkasitoumusten liikkeeseenlaskuissa kul-
lekin vastapuolelle jaettava mairad pyoristetdan
lahimpdan velkasitoumusten denominaation ker-
rannaiseen. Muissa
operaatioissa kullekin vastapuolelle jaettava maa-
rd pyoristetdan ldhimpdan euroon.

likviditeettia vahentavissa

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa EKP voi
paattaa kullekin hyviksytyn tarjouksen teki-
jalle jaettavasta vahimmaismaarasta.

C Vaihtuvakorkoiset valuuttaswap-
huutokaupat

Likviditeettia lisaavat vaihtuvakorkoiset valuut-
taswaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd tar-
joukset asetetaan swap-pistetarjousten mukai-
seen nousevaan jirjestykseen.?”’ Ensisijaisesti hy-
vaksytdan ne tarjoukset, joissa on alimmat
swap-pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet
ovat titd korkeammat, hyvaksytdan swap-pistei-
den suuruuden mukaan maaraytyvassa jarjestyk-
sess3, kunnes koko kiinted valuutan maird on
jaettu. Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu maa-
rd, joissa on ollut ylin hyvaksyttivd swap-piste
(marginaaliswap-piste), ylittda jiljelld olevan
29 Swap-pistetarjoukset asetetaan nousevaan jdrjestykseen sen mu-
kaan, ovatko swap-pisteet miinus- vai plusmerkkiset, mikd taas
riippuu siitd, onko ulkomaan valuutan ja euron vdlinen korkoero
positiivinen vai negatiivinen. Jos swapin maturiteetin mukainen
ulkomaan valuutan korko on korkeampi kuin vastaava euro-
korko, swap-pistetarjous on positiivinen (euron termiinikurssi on
korkeampi kuin avistakurssi). Jos ulkomaan valuutan korko on

matalampi kuin vastaava eurokorko, swap-pistetarjous on nega-
tiivinen (euron termiinikurssi on matalampi kuin avistakurssi).

EKP « Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa * Marraskuu 2000



Kiinteikorkoisten huutokauppojen toteuttaminen

Tassa

A :  jaettava kokonaisméadrd

n :  vastapuolten lukuméaaré

a, :  vastapuolen 7 tarjous

all% jaettava madrd prosentteina

all, :  vastapuolelle 7 jaettava kokonaismdard

Jaettava madra prosentteina on

all% =

n
2.
i=

all, = all% x (a,)

Vastapuolelle i jaettava méérd on

jaettavan madran, maira jaetaan tarjousten kes-
ken jiljellda olevan jaettavan mairian suhteessa
marginaaliswap-pisteen mukaisten tarjousten ko-
konaismaaraan (ks. kehikko 6). Kullekin vasta-
puolelle jaettava mddra pyoristetddn lahimpaan
euroon.

Likviditeettid vahentdvdt vaihtuvakorkoiset va-
luuttaswaphuutokaupat toteutetaan siten, ettd
tarjoukset asetetaan swap-pistetarjousten mu-
kaiseen laskevaan jarjestykseen. Ensisijaisesti hy-
vaksytddn ne tarjoukset, joissa on ylimmat swap-
pisteet, ja tarjoukset, joissa swap-pisteet ovat
tatd alemmat, hyviaksytddan swap-pisteiden suu-
ruuden mukaan maardytyvissa jarjestyksessd,
kunnes koko kiinted valuutan maara on kaytet-
ty. Jos niiden tarjousten yhteenlaskettu maara,
joissa on ollut alin hyviksyttava swap-piste (mar-
ginaaliswap-piste), ylittad jiljelld olevan jaetta-
van mairdn, maird jaetaan tarjousten kesken
jaljella olevan jaettavan maaran suhteessa margi-
naaliswap-pisteen mukaisten tarjousten koko-
naismaardan (ks. kehikko 6). Kullekin vastapuo-
lelle jaettava mdird pyoristetddn lahimpain eu-
roon.

d. Huutokauppatyyppi

Vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa eurojar-
jestelmd voi kdyttdd joko yksikorkoista tai
monikorkoista huutokauppamenettelyd. Yksi-
korkoisessa huutokauppamenettelyssa (hol-
lantilainen huutokauppa) kaikkien hyvaksyt-

tyjen tarjousten korko/hinta/swap-piste on
yhtd kuin marginaalikorko/-hinta/-swap-piste
(eli korko/hinta/swap-piste, jolla koko jaetta-
va miira jaetaan). Monikorkoisessa huuto-
kauppamenettelyssd (amerikkalainen huuto-
kauppa) hyvdksytty korko/hinta/swap-piste
on yhtd kuin kunkin yksittdisen tarjouksen
korko/hinta/swap-piste.

5.1.6 Huutokaupan tulosten ilmoittaminen
Vakio- ja pikahuutokauppojen tulokset ilmoi-
tetaan julkisesti sahkoisia markkinainformaa-
tiojarjestelmia kayttden. Kansalliset keskus-
pankit voivat myos ilmoittaa huutokaupan tu-
loksesta suoraan niille vastapuolille, joilla ei
ole yhteyttd sihkoisiin markkinainformaatio-
jarjestelmiin. Julkinen ilmoitus huutokaupan
tuloksesta sisiltdd yleensd seuraavat tiedot:

® huutokaupan viitenumero

® huutokaupan padivamadra

® operaation tyyppi

® operaatiossa sovellettava maturiteetti

® eurojirjestelmdn vastapuolten tekemien
tarjousten yhteismaard

® tarjoajien lukumaari
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Vaihtuvakorkoisten euroméiriisten huutokauppojen toteuttaminen
(Esimerkissd on kyse korkotarjouksesta.)

Tasséd

A . jaettava kokonaismaard

T . vastapuolten korkotarjous s

n :  vastapuolten lukumaérd

a(r), vastapuolen i tarjous korolla s (r )

a(r) :  tarjousten kokonaismééra korolla s (r)

)= 3 alr),

r :  marginaalikorko

n 2r, 2r, likviditeettid lisddvdssd huutokaupassa,

r, 2 r, 21 likviditeettid vihentdvissd huutokaupassa,
r :  marginaalikorkoa edeltdva korko (viimeinen korko, jolla tarjoukset hyvaksytdan

kokonaisuudessaan,

r,_, > r, likviditeettid lisddvissd huutokaupassa,

r, >r,_, likviditeettid vihentdvissd huutokaupassa,
all%(r ) marginaalikoron mukaan jaettava médréd prosentteina
all(r), vastapuolelle 7 jacttava maird korolla s
all, :  vastapuolelle 7 jaettava kokonaismaéra

Marginaalikoron mukaan jaettava maara prosentteina on

m=1
A4- z a(r:)
1%(r, ) = —F<—
a ( (rm ) “ (rm )
Vastapuolelle i marginaalikoron mukaan jaettava méard on

all (ryy ); = all % (r,, )% afr, );

Vastapuolelle i jaettava kokonaismaéra on

all, = mz_la(rs)i +all(rm)i
s=1

* kaytettdvat valuutat (valuuttaswapeissa) ® korkotarjousten yli- ja alaraja ja hyviksyt-
tyjen tarjousten painotettu keskikorko (mo-

32

jaettu kokonaismaara

jaettu midara prosentteina (kiinteikorkoi-
sissa huutokaupoissa)

avistakurssi (valuuttaswapeissa)

hyvaksytty marginaalikorko/-hinta/-swap-
piste ja marginaalikorolla/-hinnalla/-swap-
pisteelld jaettu maird prosentteina (vaih-
tuvakorkoisissa huutokaupoissa)

nikorkoisessa huutokauppamenettelyssd)
operaation alkamis- ja erdpdiva (soveltuvin
osin) tai instrumentin arvo- ja erapaiva (vel-

kasitoumusten liikkeeseenlaskuissa)

pienin yksittdiselle vastapuolelle jaettava
maira (jos se on asetettu)

pienin jako-osuus (jos se on asetettu)

velkasitoumusten denominaatio (velkasi-
toumusten lilkkeeseenlaskuissa)
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Vaihtuvakorkoisten valuuttaswaphuutokauppojen toteuttaminen

Téssa

A = jaettava kokonaismédra

A = vastapuolten tarjous swap-pisteelld s

n = vastapuolten lukumééra

a(h), = vastapuolen i tarjous swap-pisteelld s (A,)

a(h) = tarjousten kokonaismaérd swap-pisteelld s (A,)
a@.)=3 al@.)

A = marginaaliswap-pistetarjous
A, =2A =A likviditeettid lisddvissd valuuttaswapeissa,
A=A, = A, likviditeettia vahentdvissd valuuttaswapeissa,

A = marginaaliswap-pisteelld annettua tarjousta edeltidvid swap-pistetarjous (viimeinen
swap-piste, jolla tarjoukset hyviksytdan kokonaisuudessaan),
A, >N likviditeettid lisadvissd valuuttaswapeissa,
A >A, likviditeettid véhentdvissd valuuttaswapeissa,

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

all(A), = vastapuolelle 7 jaettava midrd swap-pisteelld s

all, = vastapuolelle / jaettava kokonaismaérd

Marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maérd prosentteina on:

all%(a,) =

1-5 a(a))

a(a,)

Vastapuolelle i marginaaliswap-pisteen mukaan jaettava maira on

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

Vastapuolelle 7 jaettava kokonaisméérd on

all, = mila(A:)i +all(n,),
s=1

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

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

5.2 Kahdenviliset kaupat
a. Yleistd

Kansalliset keskuspankit voivat toteuttaa ope-
raatioita kahdenvilisilla kaupoilla.’® Naita voi-
daan kdyttdd hienosditooperaatioissa ja ra-
kenteellisissa suorissa kaupoissa. Kahdenvili-
set kaupat miiritellddn laajassa merkityksessa

kaupoiksi, joissa eurojirjestelmi tekee kau-
pan yhden tai useamman vastapuolen kanssa
ilman huutokauppaa. Kahdenvilisia kauppoja
on kahta tyyppid: operaatioita, joissa eurojar-
jestelmd ottaa suoraan yhteyttd vastapuoliin,
ja operaatioita, jotka toteutetaan arvopaperi-
porssien tai markkinavilittdjien kautta.

b. Suora yhteydenotto vastapuoliin

Kansalliset keskuspankit ottavat suoraan yh-
teyttd yhteen tai useaan kotimaiseen vasta-
puoleen, jotka valitaan kohdassa 2.2 maari-
teltyjen kriteerien mukaan. Kansalliset kes-

30 EKP:n neuvosto pddittdd, voiko EKP poikkeustapauksissa myos
itse toteuttaa kahdenvilisid hienosddtooperaatioita.
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kuspankit paittavat EKP:n tarkkojen ohjeiden
perusteella, ryhtyviatké ne kauppoihin vasta-
puolien kanssa. Kaupat hoidetaan kansallisten
keskuspankkien kautta.

Siind tapauksessa, ettd EKP:n neuvosto pdat-
tdisi, ettd EKP (tai yksi tai muutama kansalli-
nen keskuspankki EKP:n toimintayksikkéna)
voisi poikkeustapauksissa myds itse tehda
kahdenvilisia kauppoja, operaatioiden menet-
telytapoja muutettaisiin sen mukaisesti. EKP
(tai kansallinen keskuspankki EKP:n toiminta-
yksikkond) ottaisi suoraan yhteyttd yhteen tai
useampaan euroalueella olevaan vastapuoleen,
jotka on valittu kohdassa 2.2 maariteltyjen
kriteerien perusteella. EKP (tai kansallinen
keskuspankki EKP:n toimintayksikkoéna) paat-
tdisi kauppoihin ryhtymisestd vastapuolten
kanssa. Kaupat kuitenkin hoidettaisiin hajau-
tetusti kansallisten keskuspankkien kautta.

Kahdenviliset operaatiot suoraan vastapuo-
len kanssa ovat mahdollisia kddnteisoperaa-
tioissa, suorissa kaupoissa, valuuttaswapeissa
ja kerdttdessa mairdaikaistalletuksia.

C Arvopaperipérssien ja markkinavdlittdjien
kautta toteutettavat operaatiot

Kansalliset keskuspankit voivat tehdd suoria
kauppoja arvopaperipérssien ja markkinava-
littdjien kautta. Ndiden operaatioiden vasta-
puolijoukkoa ei rajoiteta ennalta ja niiden me-
nettelytavat sopeutetaan vastaamaan kaupan-
kaynnin kohteena olevien velkainstrumenttien
markkinakdytdntojd. EKP:n neuvosto paittda,
voiko EKP (tai yksi tai useampi kansallinen
keskuspankki EKP:n toimintayksikkoni) poik-
keustapauksissa itse tehdd suoria hienosii-
tboperaatioita arvopaperipérssien ja markki-
navilittijien kautta.

d. Kahdenvilisistd kaupoista ilmoittaminen

Kahdenvilisista kaupoista ei yleensd ilmoiteta
julkisesti etukdteen. EKP voi myos paattaa
olla ilmoittamatta kahdenvilisten kauppojen
tuloksia julkisesti.

e Kaupankdyntipdivdt

EKP voi tehdid kahdenvilisia hienosdiatooperaa-
tioita kaikkina eurojirjestelméan pankkipiivina.
Operaatioihin osallistuvat vain sellaisten jasen-
valtioiden kansalliset keskuspankit, joissa kau-
panteko-, suoritus- ja takaisinmaksupdivd ovat
kansallisten keskuspankkien pankkipdivia.

Suoria kahdenvilisida rakenteellisia operaa-
tioita tehddan ja selvitetddn yleensa vain sellai-
sina pdivind, jotka ovat kansallisten keskus-
pankkien pankkipdivid kaikissa jasenvaltioissa.

5.3 Maksu- ja toimitusmenettelyt
5.3.1 Yleistda

Eurojirjestelman
kdayttoon tai avomarkkinaoperaatioihin osal-
listumiseen liittyvit maksutapahtumat hoide-
taan vastapuolten kansallisissa keskuspankeis-
sa olevien tilien kautta (tai TARGETiin osal-
listuvien pankkien tilien kautta). Maksut
suoritetaan vasta operaatioon liittyvien arvo-
papereiden (tai arvopapereihin liittyvien oi-
keuksien) lopullisen siirron jilkeen (tai siirto-
hetkelld). Operaatioon liittyvien arvopaperei-
den tulee siten joko olla ennalta talletettuina
omaisuudensiilytystileilld kansallisissa keskus-
pankeissa tai ne tulee toimittaa nidihin kes-
kuspankkeihin paivan aikana toimitus maksua
vastaan -periaatteella. Arvopaperit siirretdan
sellaisten arvopaperiselvitystilien kautta, joita
vastapuolet pitdvat EKP:n vahimmaisvaatimuk-
set tdyttdvissd arvopaperikaupan selvitysjar-
jestelmissa.’! Vastapuolet, joilla ei ole omai-
suudensdilytystilia kansallisessa keskuspan-
arvopaperiselvitystilia =~ EKP:n
vihimmadisvaatimukset tdyttdvdssa arvopape-
rikaupan selvitysjarjestelmdssi, voivat siirtdd
vakuudet kirjeenvaihtajapankin arvopaperisel-
vitystilin tai omaisuudensiilytystilin kautta.

maksuvalmiusjarjestelman

kissa  tai

Maksu- ja toimitusmenettelya koskevia tarkem-
pia mddrdyksida on kansallisten keskuspankkien

31 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmien  kdyttod  koskevista
vdhimmadisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo hyvdksytyistd
linkeistd ndiden jdrjestelmien vdlilld.
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(tai EKP:n) soveltamissa eri rahapolitiikan vali-
neitd koskevissa sopimuksissa. Kansallisten kes-
kuspankkien maksu- ja toimitusmenettelyt saat-
tavat hieman poiketa toisistaan kansallisten la-
kien ja toimintatapojen erojen vuoksi.

5.3.2 Avomarkkinaoperaatioiden maksu-
ja toimitusmenettelyt

Vakiohuutokauppoina toteutettavissa avomark-
kinaoperaatioissa (perusrahoitusoperaatiot, pi-
tempiaikaiset rahoitusoperaatiot ja rakenteelli-
set operaatiot) maksut ja toimitukset suorite-
taan yleensd ensimmadisend sellaisena kaupan-
tekopaivan jilkeisena paivand, jona kaikki
asianomaiset kansalliset RTGS-jarjestelmit ja ar-
vopaperikaupan selvitysjarjestelmit ovat avoin-
na. Eurojérjestelmin periaatteellisena tavoittee-
na on hoitaa avomarkkinaoperaatioihin liittyvit
maksut ja toimitukset samanaikaisesti kaikissa
jasenvaltioissa kaikkien niiden vastapuolten kans-
sa, jotka ovat toimittaneet riittdvin vakuusma-
teriaalin. Toiminnallisten rajoitusten ja arvopa-
perikaupan selvitysjirjestelmien teknisten omi-
naisuuksien takia avomarkkinaoperaatioiden
maksujen suorituspdivan sisdisissd ajoituksissa
voi kuitenkin ilmetd euroalueen sisdisia eroja.
Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
maksut suoritetaan yleensd samana piivang, joka

on edellisen maturiteetiltaan vastaavan pituisen
operaation takaisinmaksupaiva.

Eurojarjestelmd pyrkii hoitamaan pikahuuto-
kauppoina ja kahdenvilisind kauppoina tehtyihin
avomarkkinaoperaatioihin liittyvat maksut ja toi-
mitukset kaupantekopdivand. Toiminnallisista
syistd eurojarjestelmd voi kuitenkin toisinaan
kayttdd ndissd operaatioissa, erityisesti suorissa
kaupoissa (sekd hienosdito- ettd rakenteellisiin
tarkoituksiin) ja valuuttaswapeissa, muita mak-
sujen suorituspaivid (ks. taulukko 3).

5.3.3 Pankkipdivdn lopetukseen liittyvdt
toimet

Pankkipdivan lopetukseen liittyvia menettely-
tapoja on kisitelty tarkemmin kansallisiin
RTGS-jarjestelmiin ja TARGET-jarjestelmdan
liittyvissa asiakirjoissa. TARGET-jirjestelmén
sulkemisaika on yleensi klo 18.00 EKP:n ai-
kaa (Keski-Euroopan aikaa). Sulkemisajan jil-
keen maksumdirdyksia ei endd hyvaksyta ka-
sittelyyn kansallisissa RTGS-jdrjestelmissa,
vaikka ennen sulkemisaikaa hyvéksyttyjen
maksumairaysten kasittely jatkuu. Vastapuol-
ten on jatettiva maksuvalmiusluoton tai tal-
letusmahdollisuuden kayttod koskevat pyyn-
tonsd asianomaiselle kansalliselle keskuspan-

Eurojérjestelmédn avomarkkinaoperaatioiden normaalit maksujen suorituspéivét "

Rahapolitiikan viline

Vakiohuutokauppoina toteutettujen
operaatioiden maksujen suorituspiivi

Pikahuutokauppoina tai kahdenviélisini
kauppoina toteutettujen operaatioiden
maksujen suorituspéivi

Kaéénteisoperaatiot T+1?
Suorat kaupat _
Velkasitoumusten

liikkkeeseenlasku T+1
Valuuttaswapit -

Miirdaikaistalletusten
kerddminen -

T

Materiaaliin sovellettavan
markkinakdytdnnon mukaan

T, T+1 tai T+2

Selityksii:

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

2)  Jos perus- tai pitempiaikaisen rahoitusoperaation maksujen normaali suorituspdivd osuu kansalliseksi vapaapdiviksi, EKP voi
kdyttdd muuta suorituspdivid, myés maksua ja toimitusta saman pdivén arvolla. Perus- ja pitempiaikaisten rahoitusoperaatioiden
maksujen suorituspdivit ilmoitetaan etukdteen eurojdrjestelmdn huutokauppakalenterissa (ks. kohta 5.1.2).
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kille viimeistian 30 minuutin kuluttua TAR-

GET-jarjestelmédn varsinaisesta sulkemisajas-
ta 32,33

Hyvaksyttyjen vastapuolten selvitystileilld
(kansallisissa RTGS-jdrjestelmissd) pankkipai-
van péittyessd suoritettujen valvontaoperaa-
tioiden jilkeen jiljelle jadavdt negatiiviset sal-

dot katsotaan automaattisesti pyynnoiksi saa-
da maksuvalmiusluottoa (ks. kohta 4.1).

32 Tatd mddrdaikaa  pidennetddn vield 30 minuuttia euro-
jdrjestelmdn viimeisend pankkipdivind kunakin vdhimmadis-
varantojen pitoajanjaksona.

33 Ks. myos alavite |13, joka koskee sellaisia tapauksia, joissa
kansallisten keskuspankkien RTGS-jdrjestelmd on toiminnassa
silloin, kun TARGET-jdrjestelmdn kytkentdverkosto on kiinni.
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6 Vakuuskelpoiset arvopaperit

6.1 Yleista

EKPJ:n perussddannén artiklan 18.1 mukaan
EKP ja kansalliset keskuspankit voivat kayda
kauppaa rahoitusmarkkinoilla ostamalla ja
myymalld arvopapereita suorin kaupoin tai ta-
kaisinostosopimuksin ja kaikkien eurojirjes-
telmin luotto-operaatioiden edellytetdan pe-
rustuvan riittaviin vakuuksiin. Ndin ollen kaik-
ki likviditeettid lisddvdat eurojirjestelmin
operaatiot perustuvat arvopapereihin. Vasta-
puoli joko siirtda arvopaperin omistusoikeu-
den (suorat kaupat tai takaisinostosopimuk-
set) tai antaa arvopaperin vakuudeksi (vakuu-
delliset lainat).**

Koska tavoitteena on suojata eurojirjestel-
mai tappioilta rahapoliittisissa operaatioissa,
turvata vastapuolien tasavertainen kohtelu ja
tehostaa toimintaa, arvopapereiden on tay-
tettava tietyt kriteerit tullakseen hyvaksytyik-
si eurojirjestelmdn rahapoliittisiin operaa-
tioihin.

Kelpoisuusvaatimusten yhdenmukaistamisen
koko euroalueella katsotaan edistdvan vasta-
puolien tasavertaista kohtelua ja toiminnan
tehokkuutta. Samalla rahoitusrakenteiden
erot eri jasenvaltioissa on otettava asianmu-
kaisesti huomioon. Tamén vuoksi eurojirjes-
telman rahapoliittisiin operaatioihin hyviksyt-
tdvdt arvopaperit on erityisesti eurojarjestel-
man omien lihtokohtien perusteella jaettu
kahteen luokkaan eli “ykkoslistan” ja “kak-
koslistan” arvopapereiksi:

® Ykkoslista koostuu jalkimarkkinakelpoisis-
ta velkainstrumenteista, jotka tdyttavat
EKP:n mairittelemit, koko euroalueen kat-
tavat yhdenmukaiset kelpoisuusvaatimuk-
set.

® Kakkoslista koostuu sellaisista muista jalki-
markkinakelpoisista tai ei-jalkimarkkinakel-
poisista arvopapereista, joilla on erityistd
merkitystd kansallisten rahoitusmarkkinoi-
den ja pankkijarjestelmien kannalta ja joi-
den kelpoisuusvaatimukset kansalliset kes-
kuspankit maarittelevat EKP:n asettamien

vahimmadisvaatimusten mukaisesti. Kansal-
listen keskuspankkien soveltamat erityiset
kakkoslistan arvopapereiden kelpoisuus-
vaatimukset edellyttavit EKP:n hyviksyn-

taa.

Ykkos- ja kakkoslistan arvopaperit kelpaavat
yhtildisesti kaikkiin eurojarjestelman rahapo-
liittisiin operaatioihin (eurojirjestelmad ei kui-
tenkaan yleensd kaytd kakkoslistan arvopape-
reita suorissa kaupoissa). Eurojirjestelmin ra-
hapoliittisten operaatioiden vakuudeksi kelpaa-
via arvopapereita myOs  kayttda
paivinsisdisen luoton vakuutena.®

voidaan

Ykkos- ja kakkoslistan arvopapereihin sovel-
letaan kohdassa 6.4 miiriteltyja riskienhallin-
tamenetelmia.

Eurojarjestelman vastapuolet voivat kayttaa
vakuutena toisessa jasenvaltiossa sijaitsevia
vakuuskelpoisia arvopapereita, ts. ne voivat
hankkia sijoittautumisjdsenvaltionsa keskus-
pankista luottoa toisessa jasenvaltiossa olevia
arvopapereita vastaan (ks. kohta 6.6).

6.2  Ykkoslistan arvopaperit

EKP laatii ykkoslistan ja yllapitdd sitd. Lista on
julkinen.3¢

EKP:n liikkeeseen laskemat velkasitoumukset
ovat ykkoslistan arvopapereita. Velkasitou-
mukset, joita kukin kansallinen keskuspankki
on laskenut liikkeeseen ennen kuin euro on
otettu kayttdon asianomaisessa jasenvaltios-
sa, ovat myos ykkoslistan arvopapereita.

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

35 EKP voi myés antaa kansallisille keskuspankeille luvan hyvdksyd
pdivdnsisdisen luoton vakuudeksi tietyntyyppisid arvopapereita,
joita ei hyvdksytd eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin
(ks. alaviite 47).

36 Lista julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja sitd
pdivitetddn viikoittain.
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Muihin ykkéslistan arvopapereihin sovelletaan
seuraavia kelpoisuusvaatimuksia (ks. myds
taulukko 4):

* Niiden tulee olla velkainstrumentteja.’’

* Niiden on tdytettdva tiukat luottokelpoisuus-
vaatimukset. Velkainstrumenttien luottokel-
poisuutta arvioidessaan EKP ottaa huomioon
mm. markkinoilla toimivien luokituslaitosten
saatavilla olevat luokitukset ja tietyt institu-
tionaaliset kriteerit, jotka varmistaisivat eri-
tyisen hyvin suojan arvopaperinhaltijoille.*®

® Niiden tulee sijaita euroalueella (niin ettd
realisoinnissa noudatetaan euroalueen ja-
senvaltion lakeja), olla siirrettavissa arvo-
osuusmuodossa ja talletettuina kansalli-
seen keskuspankkiin tai sellaiseen arvopape-
rikeskukseen, joka tdyttdd EKP:n asettamat
vihimmaisvaatimukset.*

* Niiden tulee olla euromairiisii.*

® Niiden tulee olla Euroopan talousalueelle
sijoittautuneiden yhteisojen liilkkeeseen las-
kemia (tai takaamia).*'

® Niiden tulee vihintdan olla sijoituspalveludi-
rektiivin®? mairitelmdn mukaisesti siannel-
lyilld markkinapaikoilla listattuja tai noteerat-
tuja arvopapereita, tai niiden tulee olla tie-
tyilla EKP:n madrittelemillda ei-saannellyilla
markkinapaikoilla listattuja, noteerattuja tai
kaupattavia arvopapereita.*® Miiritellessain
yksittdisten velkainstrumenttien kelpoisuutta
EKP saattaa myds ottaa huomioon markki-
noiden likviditeetin.

Kansalliset keskuspankit eivat saa hyviksya vas-
tapuolen itsensd tai vastapuolen kanssa ldheises-
ti sidoksissa olevan yhteison liikkeeseen laske-
mia tai takaamia velkainstrumentteja, vaikka ne
onkin hyviksytty ykkoslistan arvopapereiksi; il-
maus "laheisesti sidoksissa” madritellddn luotto-
laitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoit-
tamisesta annetussa direktiivissa 2000/ | 2/EY . # 4

Kansalliset keskuspankit voivat paattdd olla
hyvaksymattd seuraavia instrumentteja, vaik-
ka ne on otettu ykkoslistalle:

37

38

39

40
41

42

43

44

45

46

Velkainstrumentit, jotka erddntyvdt ennen
sen rahapoliittisen operaation eripdivaa,
jossa niita kdytetdan.*

Ykkaslistalle ei oteta vaihtovelkakirjalainoja (tai ominaisuuksiltaan
vastaavia) eikd velkainstrumentteja, joilla on huonompi etuoi-
keus kuin likkeeseenlaskijan muilla velkainstrumenteilla.
Luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka eivdt
ole tarkoin yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin (88/220/
ETY, jolla on muutettu direktiivid 85/611/ETY) artiklan 22 koh-
dassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, hyvaksytddn ykkaslistan
arvopapereiksi vain, jos niiden liikkeeseenlaskuilla on luottoriski-
luokitus, joka eurojdrjestelmdn ndkemyksen mukaan osoittaq,
ettd velkainstrumentti tdyttdd tiukat luottokelpoisuusvaatimukset.
EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on kuvaus euroalueen
arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmien  kdyttod koskevista
vdhimmdisvaatimuksista sekd ajantasainen luettelo ndiden jdr-
jestelmien vdlisista hyvdksytyistd linkeistd.

Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.

Vaatimus, ettd likkeeseen laskevan yhteison tulee olla
sijoittautunut Euroopan talousalueelle, ei koske kansainvlisid ja
ylikansallisia laitoksia.

Euroopan unionin neuvoston 0. toukokuuta [993 antama
direktiivi 93/22/ETY sijoituspalveluista arvopaperimarkkinoilla,
EYVLL 141, 11.6.1993, sivu 27 ja seuraavat sivut.

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

Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. madliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroo-
pan unionin neuvoston direktiivin 2000/12/EY (EYVL L 126,
26.5.2000, s. | ja seuraavat sivut) artiklan | alakohta 26
kuuluu seuraavasti: “Léheiselld sidoksella tarkoitetaan tilannet-
ta, jossa kahden tai useamman luonnollisen henkilon tai oikeus-
henkilon vdlilld on sidossuhde:

(a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai
vdlillisesti mddrdysvallan kautta pidetddn hallussa véhintddn 20
prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai pddomasta, tai

(b) mairaysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY
artiklan | kohdassa | ja 2 tarkoitetuissa tapauksissa emo-
yrityksen ja tytdryhtion vdlisen sidoksen kautta taikka saman-
luonteisen minkd tahansa luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon
ja yrityksen vdlisen sidoksen kautta; myds tytdryrityksen tytdryri-
tys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyrityksen
tytdryritykseksi. Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkiléd tai
oikeushenkilod tai useampi luonnollinen henkilé tai oikeushenkilo
on mddrdysvallan kautta pysyvdsti sidoksissa yhteen ja samaan
henkiléon, katsotaan myos muodostavan Idheisen sidoksen tdl-
laisten henkiloiden vlille.”

Tdmd mddrdys ei koske |) ldheisid sidoksia vastapuolen ja ETA-
maan julkisten viranomaisten vdlilld, 2) kauppavekseleitd, joista
vastapuolen ohella on vastuussa ainakin yksi yhteisé (muu
kuin  luottolaitos), 3) instrumentteja, jotka ovat tarkoin
yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin (direktiivi 88/220/ETY,
jolla on muutettu direktiivid 85/6 1 1/ETY) artiklan 22 kohdassa 4
mainittujen kriteerien mukaisia tai 4) tapauksia, joissa velka-
instrumentit on erityisin, kohtaan 3 verrattavin lainsdédddnnollisin
keinoin suojattu.

Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kdyttdd sellaisia instrument-
teja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne rahapoliittiset
operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet joutuisivat korvaa-
maan tdllaiset arvopaperit toisilla erdpdivdnd tai ennen sitd.
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® Velkainstrumentit, joista saadaan tuottoa
(esimerkiksi kuponkimaksu) ajalta ennen
sen rahapoliittisen operaation eripdivaa,
jossa niitd kaytetaan.

Kaikkien muissa jasenvaltioissa olevien ykkos-
listan arvopapereiden kdytté on mahdollista,
eli vastapuoli voi saada luottoa kotimaansa
kansalliselta keskuspankilta toisessa jasenval-
tiossa olevia ykkoslistan instrumentteja vas-
taan (ks. kohta 6.6).

Ykkoslistan arvopaperit kelpaavat kaikkiin ar-
vopaperipohjaisiin rahapoliittisiin operaatioi-
hin eli kaanteisoperaatioihin, suoriin kauppoi-
hin ja maksuvalmiusluottoihin.

6.3 Kakkoslistan arvopaperit?

Ykkoslistan kelpoisuusvaatimukset tayttiavien
velkainstrumenttien lisdksi kansalliset keskus-
pankit voivat hyvaksya muita, kakkoslistan ar-
vopapereita, joilla on erityistd merkitystd nii-
den kansallisten

rahoitusmarkkinoiden ja

kuspankit asettavat kakkoslistan arvopapereil-
le kelpoisuusvaatimukset alla mainittavien va-
himmadisvaatimusten mukaisesti. Erityiset kan-
salliset kakkoslistan arvopapereiden kelpoi-
suusvaatimukset edellyttivat EKP:n hyviksyn-
tdd. Kansalliset keskuspankit laativat ja yllapi-
tavat kansallisia kakkoslistoja. Listat ovat jul-
kisia.*®

Kakkoslistan arvopapereiden on tdytettdva
seuraavat vahimmdiisvaatimukset (ks. myods
taulukko 4):

® Niiden tulee olla joko velkainstrumentteja
(jalkimarkkinakelpoisia tai ei-jalkimarkki-
nakelpoisia) tai osakkeita (joilla kdydddn
kauppaa sddnnellyilldi markkinoilla sijoi-
tuspalveludirektiivin) mairittelemalld taval-
la.** Sellaisia luottolaitosten liikkeeseen las-
kemia velkainstrumentteja ja osakkeita, jot-
ka eivit tarkoin tayta yhteissijoitusyrityksia
koskevan direktiivin artiklan 22 kohdan 4
mukaisia kriteereitd, ei yleensd hyviksytd
kakkoslistan arvopapereiksi. EKP voi kui-
tenkin antaa kansallisille keskuspankeille lu-

van ottaa nditd arvopapereita keskuspank-
kien kakkoslistoille tietyin ehdoin ja rajoi-
tuksin.

* Niiden tulee olla sellaisten yhteisdjen vel-
kasitoumuksia tai osakkeita (tai niiden ta-
kaamia), joiden arvopaperit kakkoslistal-
leen ottanut kansallinen keskuspankki
katsoo olevan vakavaraisia.

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

® Niiden tulee sijaita euroalueella (siten ettd
realisointiin sovelletaan euroalueen jasen-
valtion lakeja).

* Niiden tulee olla euromairiisia.°

® Niiden tulee olla euroalueelle sijoittautu-
neiden yhteisojen liikkeeseen laskemia (tai
takaamia).

Kansalliset keskuspankit eivat saa hyviksya
vastapuolen itsensd tai vastapuolen kanssa la-
heisesti sidoksissa olevan yhteison velkasi-

47 Eurojdrjestelmdn rahapoliittisiin operaatioihin hyvdksyttavien
kakkoslistan arvopapereiden lisdksi EKP voi antaa kansallisille
keskuspankeille luvan myéntdd pdivdnsisdistd luottoa sellaisia
velkainstrumentteja vastaan, jotka euroalueen ulkopuolisten EU-
maiden keskuspankit hyvdksyvdt vakuudeksi pdivdnsisdisiin
luottoihin ja jotka 1) sijaitsevat euroalueen ulkopuolisissa
ETA-maissa, 2) ovat euroalueen ulkopuolisiin ETA-maihin
sijoittautuneiden yhteisdjen liikkeeseen laskemia tai 3) ovat ETA-
maiden valuuttojen (tai muiden yleisesti kdytettyjen valuuttojen)
maddrdisid. EKP:in luvan saaminen edellyttdd, ettd toiminnan
tehokkuus sdilytetddn ja ettd velkainstrumentteihin liittyvid juri-
disia riskejd valvotaan asianmukaisesti. Tdllaisia velka-
instrumentteja ei voida kdyttdd vakuutena euroalueella, jos ne
sijaitsevat toisessa jdsenvaltiossa (ts. vastapuolet voivat kdyttdd
nditd velkainstrumentteja ainoastaan saadakseen luottoa suo-
raan siltd kansalliselta keskuspankilta, jolle EKP on antanut
taan).

48 Listat julkaistaan EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) ja niitd
pdivitetddn viikoittain. Kansallisia kakkoslistoja julkistaessaan
kansalliset keskuspankit voivat pddttdd, ettd ne eivdt julkista
tietoja kakkoslistaan sisdltyvien arvopapereiden yksittdisistd
likkeeseenlaskuista, likkeeseenlaskijoistalvelallisista tai takagjista
silloin, kun kyseessd ovat ei-jdlkimarkkinakelpoiset velka-
instrumentit tai epdlikvidit velkainstrumentit, joilla on erityispiir-
teitd. Sen sijaan kansalliset keskuspankit voivat julkaista muita
tietoja, joiden perusteella vastapuolet kaikkialla euroalueella
voivat helposti varmistua tdllaisten arvopapereiden vakuus-
kelpoisuudesta.

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

50 Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.
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Eurojirjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin hyvéksyttivit arvopaperit

Kelpoisuusvaatimukset

Ykkoslista

Kakkoslista

Arvopaperityyppi

Maksu- ja toimitusmenettely

® EKP:n velkasitoumukset
® Muut jdlkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit V

o Instrumenttien tulee olla keskitetysti
talletettuina arvo-osuuksina
kansallisissa keskuspankeissa tai

o Jilkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit

o Ei-jdlkimarkkinakelpoiset
velkainstrumentit

 Osakkeet, joilla kdydddn kauppaa
sddnnellyilld markkinoilla

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

Liikkeeseenlaskija

Luottokelpoisuus

Liikkeeseenlaskijan (tai takaajan) ° ETAY

EKP:n vihimmdisvaatimukset
tayttdvdssd arvopaperikaupan
selvitysjdrjestelmdssd

® Eurojdrjestelmd ® Julkinen sektori
* Julkinen sektori

o Yksityinen sektori ¥

® Kansainviliset ja ylikansalliset

laitokset

o Yksityinen sektori ¥

® EKP:n tulee pitdd liikkeeseenlaskijaa ® Arvopaperin kakkoslistalleen
(takaajaa) vakavaraisena ottaneen keskuspankin tulee pitdd
litkkeeseenlaskijaa/velallista
(takaajaa) vakavaraisena

e Euroalue

sijoittautumispaikka

Arvopaperin sijaintipaikka

Valuutta

® Euroalue” * Euroalue”

® Euro? ® Euro?

Lisdtieto:
Toisessa jidsenvaltiossa olevien

arvopaperien kaytto

e Sallitaan e Sallitaan

Selityksid:

1)

Ykkoslistalle ei oteta vaihtovelkakirjalainoja (tai ominaisuuksiltaan vastaavia) eikd velkainstrumentteja, joilla on huonompi
etuoikeus kuin liikkeeseenlaskijan muilla velkainstrumenteilla.

Sellaiset luottolaitosten liikkeeseen laskemat velkainstrumentit, jotka eiviit ole tarkoin yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin
(88/220/ETY, jolla on muutettu direktiivii 85/611/ETY) artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, hyvdiksytddn
ykkoslistan arvopapereiksi vain, jos ne téyttivit seuraavat kolme ehtoa: Niiden liikkeeseenlaskulla tulee olla luottokelpoisuus-
luokitus, joka eurojdrjestelmdn nikemyksen mukaan osoittaa, ettd velkainstrumentti tiyttdd tiukat luottokelpoisuusvaatimukset.
Toiseksi velkainstrumenttia tulee listata tai noteerata sddnnellyilld markkinapaikoilla siten kuin sijoituspalveludirektiivissd (93/
22/ETY) on mddritelty. Kolmanneksi velkainstrumentti tulee laskea liikkeeseen sellaisen tarjousesitteen perusteella, joka on

Sellaisia luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja ja osakkeita, jotka eivit tarkoin tdytd yhteissijoitusyrityksid
koskevan direktiivin artiklan 22 kohdan 4 mukaisia kriteereitd, ei yleensd hyviksytd kakkoslistan arvopapereiksi. EKP voi

kuitenkin antaa kansallisille keskuspankeille luvan ottaa nditd arvopapereita keskuspankkien kakkoslistoille tietyin ehdoin ja

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

2)

tarjousesitettd koskevan direktiivin (89/298/ETY) mukainen.
3)

rajoituksin.
4

ylikansallisia laitoksia.
5)  Realisointiin on sovellettava euroalueen jdsenvaltion lakeja.
6) Euroina tai euron kansallisina ilmentymind.

toumuksia tai osakkeita, vaikka ne onkin hy- 5/ Ks. dlavite 44.

vaksytty kakkoslistan arvopapereiksi; ilmaus
”laheisesti sidoksissa” maaritelladn luottolai-
tosten liiketoiminnan aloittamisesta ja har-
joittamisesta annetun direktiivin 2000/12/EY
artiklan | alakohdassa 26.>'-52

52 Tdmd mddrdys ei koske |) ldheisid sidoksia vastapuolen ja ETA-
maan julkisten viranomaisten vdlilld, 2) kauppavekseleitd, joista
vastapuolen ohella on vastuussa ainakin yksi yhteiso (muu
kuin luottolaitos), 3) instrumentteja, jotka ovat tarkoin
yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin (direktiivi 88/220/ETY,
jolla on muutettu direktiivid 85/6 1 1/ETY) artiklan 22 kohdassa 4
mainittujen kriteerien mukaisia tai 4) tapauksia, joissa velka-
instrumentit on erityisin, kohtaan 3 verrattavin lainsddddnndllisin
keinoin suojattu.
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Riskienhallintamenetelmét

Alkumarginaali

Eurojérjestelmd soveltaa alkumarginaalia likviditeettid lisddvissd kddnteisoperaatioissa. Vastapuolten
toimittamien arvopapereiden arvon on oltava vdhintddn yhtd suuri kuin eurojérjestelmidn myontdméan
likviditeetin arvon ja alkumarginaalin summa.

Markkina-arvon aliarvostus
Eurojarjestelma kéyttdd arvopapereiden arvostuksessa menetelmad, jolla arvopaperin arvo lasketaan sen
markkina-arvona vahennettyné tietylld prosenttimdaralla (haircut).

Vaihtelumarginaali (marking to market)

Eurojérjestelmad edellyttdd, ettd likviditeettid lisddvissd kdanteisoperaatioissa kaytettdviin arvopapereihin
sovelletaan tiettyd jatkuvasti ylldpidettdivdd marginaalia. Jos arvopaperin sddnnéllisin vélein arvioitu
arvo laskee tiettyd tasoa pienemmiksi, vastapuolen on kansallisen keskuspankin vaatimuksesta toi-
mitettava lisdd arvopapereita tai rahaa (vakuuksien muutospyyntd). Jos arvopaperin arvo uudelleenar-
vostuksessa vastaavasti ylittdd tietyn tason, keskuspankki palauttaa yliméaérdiset arvopaperit tai rahan

vastapuolelle. (Vaatimuksen laskeminen on esitetty kehikossa 9.)

» Liikkeeseenlaskija- / velallis- tai takaajakohtaiset limiitit

Eurojérjestelmé voi asettaa liikkeeseenlaskija- / velallis- tai takaajakohtaiset vastuurajat.

o Lisiatakaukset

Eurojérjestelmé voi vaatia vakavaraisten yhteisdjen antamia lisdtakauksia hyviksyékseen tietyt arvopa-

perit.

o Kiiytostid poistaminen

Eurojérjestelméd voi poistaa tietyt arvopaperit kdytostdan rahapoliittisissa operaatioissa.

Kansalliset keskuspankit voivat paittidd olla
hyvidksymattd seuraavia arvopapereita, vaikka
ne on otettu kakkoslistoille:

® Velkainstrumentit, jotka erdintyviat ennen
sen rahapoliittisen operaation eripaivaa,
jossa niitd kdytetdan.*?

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

® Osakkeet, joista saadaan mitd tahansa
maksuja (my6s vastaavaa etuutta) tai joihin
liittyy muu oikeus, joka saattaa vaikuttaa
niiden soveltuvuuteen vakuutena sen raha-
poliittisen operaation eripiivdaan saakka,
jossa niitd kdytetaan.

Toisessa jasenvaltiossa olevien eurojirjestel-
man rahapoliittisiin operaatioihin hyvaksytta-
vien kakkoslistan arvopapereiden kaytté on

mahdollista, eli vastapuoli voi saada luottoa
kotimaansa kansalliselta keskuspankilta toises-
sa jasenvaltiossa olevia arvopapereita vastaan
(ks. kohta 6.6).

Kakkoslistan arvopaperit kelpaavat kaytetti-
vaksi kddnteisissa avomarkkinaoperaatioissa ja
maksuvalmiusluotoissa. Kakkoslistan arvopa-
pereita ei yleensd kiaytetd eurojirjestelmin
suorissa kaupoissa.

6.4 Riskienhallintamenetelmit

Eurojirjestelman rahapoliittisissa operaatiois-
sa kaytettdvien arvopapereiden riskeja valvo-
taan, jotta eurojirjestelmai voitaisiin suojata
taloudellisilta tappioilta siind tapauksessa, ettd

53 Jos kansalliset keskuspankit sallisivat kdyttdd sellaisia instrument-
teja, jotka ovat maturiteetiltaan lyhyempid kuin ne rahapoliittiset
operaatiot, joissa niitd kdytetddn, vastapuolet joutuisivat korvaa-
maan tdllaiset arvopaperit toisilla erdpdivind tai ennen sitd.
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Kehikko 8.

Ykkoslistan arvopapereihin sovellettavat aliarvostusprosentit

Kiinteikorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

0 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on 1 vuosi tai vihemman

1,5 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintién 3 vuotta

2 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintédn 7 vuotta

3 % — korolliset joukkovelkakirjat, joiden jéiljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

5 % — nollakorkoiset joukkovelkakirjat ja ns. stripit, joiden jiljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

Vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

0 % — instrumentit, joiden korko méairéitadn jalkikdteen

Instrumentteihin, joiden korko médritdén etukiteen, sovelletaan samaa markkina-arvon aliarvostusta kuin
kiintedkorkoisiin instrumentteihin. Téllaisten instrumenttien aliarvostus madrdytyy kuitenkin viimeisen

koronasetannan ja seuraavan koronuudelleenasetannan vélisen ajanjakson mukaan.

Kiinteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:

1,5 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on 1 vuosi tai vidhemmén

4 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintdén 3 vuotta

8 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintdén 7 vuotta

12 % — instrumentit, joiden jaljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

arvopaperit joudutaan realisoimaan vastapuo-
len laiminlyénnin takia. Eurojirjestelman kay-
tossd olevia riskienhallintamenetelmia kuva-
taan kehikossa 7.

6.4.1 Alkumarginaalit

Eurojirjestelmd soveltaa alkumarginaaleja, joi-
den mukaisesti tietty prosenttimdird myon-
netyn likviditeetin mairasta lisatdan arvopa-
pereiden vaadittuun arvoon. Kahta erisuuruis-
ta alkumarginaalia sovelletaan sen mukaan,
kuinka kauan arvopaperien riski kohdistuu eu-
rojarjestelmaan:

® | prosentin marginaali piivansisdisissa ja
yon yli -luotoissa

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

Alkumarginaaleja ei sovelleta likviditeettid va-
hentaviin operaatioihin.

6.4.2 Ykkoslistan arvopapereihin sovellet-
tavat riskienhallintamenetelmdt

Myonnettyyn likviditeettiin sovellettavan al-
kumarginaalin lisaksi eurojirjestelma kayttaa
erityisida riskienhallintamenetelmiia vastapuo-
len tarjoamien arvopaperien tyypista riip-
puen. EKP padttaa ykkoslistan arvopapereihin
sovellettavista riskienhallintamenetelmistd ot-
taen huomioon jisenvaltioiden oikeusjarjes-
telmien erot. Ykkoslistan arvopapereiden ris-
kienhallintamenetelmit ovat yleisesti ottaen
yhdenmukaiset koko euroalueella.®* Ykkos-
listan arvopapereiden riskienhallinta kattaa
seuraavat keskeiset alueet:

® Yksittaisiin velkainstrumentteihin sovel-
letaan erityistd “markkina-arvon aliarvos-
tusta”. Aliarvostuksessa vihennetdin tiet-
ty prosenttimdird arvopaperin markkina-
arvosta. Aliarvostuksen suuruus maardytyy
velkainstrumenttien jiljelld oleva maturi-
teetin ja koron mukaan, kuten kehikossa 8
on esitetty.

54 Koska vastapuolten arvopaperitoimituksissa kansallisille keskus-
pankeille saatetaan jdsenvaltioiden toiminnallisten erojen takia
noudattaa eri menettelytapoja (kansallisessa keskuspankissa ole-
va vakuussammio tai yksildityihin arvopapereihin perustuvat
takaisinostosopimukset), arvostuksen ajoituksessa ja muissa
arvostuskdytdnnoissd voi esiintyd vahdisid eroja.
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Markkina-arvon aliarvostusta ei sovelleta
likviditeettid vdahentiviin operaatioihin.

Riippuen seki lainsdaadannosta ettd kansal-
lisista toimintatavoista kansalliset keskus-
pankit sallivat arvopapereiden sammioi-
misen ja/tai edellyttiviat kussakin yksit-
tdisessd operaatiossa kaytettdvien arvo-
papereiden Sammio-
jarjestelmissa (pooling system) vastapuoli

“korvamerkintaa”.

varaa riittdvan maaran arvopapereita kes-
kuspankin kaytt6on tiltd saatujen luotto-
jen vakuudeksi. Yksittdiset arvopaperit ei-
vdt siten liity mihinkdan tiettyyn luotto-
operaatioon. Sen sijaan korvamerkinta-
jarjestelmassa (earmarking system) kukin
luotto-operaatio liittyy tiettyihin tunnis-
tettavissa oleviin arvopapereihin.

Arvopaperit arvostetaan piivittdin. Kansal-
liset keskuspankit laskevat pdivittdin arvo-
papereiden vaaditun arvon ottaen huo-
mioon luottokannan muutokset, kohdassa
6.5 madiritellyt arvostusperiaatteet ja
vaaditun alkumarginaalin ja markkina-arvon
aliarvostuksen.

Jos arvopaperit eivat arvostuksen jilkeen vas-
taa tuona paivand laskettuja vaatimuksia, ai-
heuttaa tdma pyynnon muuttaa vakuuksia ti-
lanteen tasapainottamiseksi. Jottei muutos-
pyyntoihin jouduttaisi tarpeettoman usein,
kansallisissa keskuspankeissa voidaan soveltaa
kynnyspistettd, joka on | % myoénnetyn lik-
viditeetin madrasta. Kulloisestakin lainsaadan-
nostd riippuen kansalliset keskuspankit voi-
vat edellyttdd, ettd muutospyyntdihin vas-
tataan joko arvopapereiden lisdtoimituksilla
tai maksusuorituksilla. Jos arvopapereiden
markkina-arvo laskee alle alemman kynnys-
pisteen, vastapuolen on toimitettava lisad ar-
vopapereita (tai rahaa). Jos taas arvopaperei-
den markkina-arvo niiden uudelleenarvostuk-
sen jilkeen ylittdd ylemmian kynnyspisteen,
asianomainen kansallinen keskuspankki pa-
lauttaa ylimairiiset arvopaperit (tai rahan)
vastapuolelle (ks. kehikko 9).

Sammiojdrjestelmissd vastapuolet voivat
paivittdin korvata arvopapereita toisilla ar-
vopapereilla.

* Korvamerkintdjiarjestelmissa  kansalliset
keskuspankit saattavat antaa luvan korvata
arvopaperit toisilla.

¢ EKP voi milloin tahansa poistaa yksittdisid
velkainstrumentteja ykkoslistalta.®

6.4.3 Kakkoslistan arvopapereihin sovellet-
tavat riskienhallintamenetelmdt

Kakkoslistan arvopapereiden asianmukaisista
riskienhallintamenetelmistd vastaa se kansalli-
nen keskuspankki, joka on ottanut arvopape-
rit omalle kakkoslistalleen. Kansallisten kes-
kuspankkien riskienhallintamenetelmit edel-
lyttavat EKP:n hyvaksyntdd. Eurojdrjestelman
tavoitteena on varmistaa, ettei euroalueella
harjoiteta syrjintdd kakkoslistan arvopaperei-
den riskienhallintamenetelmia perustettaessa.
Kakkoslistan  arvopapereihin
markkina-arvon aliarvostus kuvastaa niitd eri-
tyisid riskeja, joita ndihin arvopapereihin liit-
tyy ja on kdytintdnd vdhintddn yhtd tiukka
kuin ykkéslistan arvopapereiden markkina-ar-
von aliarvostus. Markkina-arvon aliarvostuk-
sen kannalta kakkoslistan arvopaperit jaetaan
ominaisuuksiensa ja likvidiytensid perusteella
neljagan ryhmadn (ks. kehikko 10). Riskienhal-
lintamenetelmét perustuvat arvopaperin ko-
ron volatiliteettiin, koron suuruuteen, oletet-
tuun realisointiaikaan ja maturiteettiin.

sovellettava

I. Osakkeet

2. Jdlkimarkkinakelpoiset likvidiydeltddn rajalliset
velkainstrumentit
Valtaosa kakkoslistan arvopapereista kuu-
luu tahan ryhmain. Vaikka arvopaperit saat-
tavat jossakin maarin poiketa toisistaan lik-
vidiydeltddn, ne ovat yleensd samanlaisia
siind suhteessa, ettd niilld on pienet jilki-
markkinat, niiden hintoja ei vilttimitta no-
teerata pdivittdin ja niilld tehdyt tavan-
omaisen suuruiset kaupat saattavat vai-
kuttaa hintoihin.

55 Velkainstrumentti, joka on kdytossd jossakin eurojdrjestelmdn
luotto-operaatiossa ajankohtana, jolloin se poistetaan ykkos-
listalta, on poistettava 20 pankkipdivin kuluessa siitd pdivdstd,
jolloin se poistettiin ykkoslistalta.
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Alkumarginaalin ja markkina-arvon aliarvostuksen laskeminen

Vakuuskelpoisten arvopapereiden kokonaismdédrd J (j = I:std J:hin; arvolla Cjt ajankohtana 7), joka vasta-
puolen on toimitettava likviditeettid lisddviin operaatioihin / (i = /:std I:hin; madrélld L, ajankohtana 7)

médrdytyy seuraavan kaavan mukaan:
1

z (1 w mi)Li,t < i (l - h_i)cj,t (1)

i=1

Tassa

m, operaatioon 7 sovellattava alkumarginaali:
m, =1% piivinsisiisissid ja yon yli -operaatiossa ja m, = 2 % operaatioissa, joiden maturiteetti
on yli yhden pankkipdivin

h; vakuuskelpoiseen arvopaperiin j sovellettava markkina-arvon aliarvostus.

T on uudelleenarvostusten vélinen aika. Vakuuksien muutospyynt6 perustuu ajankohtana ¢ + T laskelmaan

M

= i(l v mi)Li,t+T - i (1 _hf)Cf"” 2)

i=1 =
Kansalliset keskuspankit voivat vakuudenhallintajérjestelmiensd toiminnallisista ominaisuuksista riippuen
ottaa huomioon myos myonnetystéd luotosta kertyneen koron laskiessaan avointen operaatioiden vakuusmuu-

tospohjaa.

Vakuuksien muutospyynto toteutuu vain tietyn kynnyspistetason ylittyessa.

k =1% tarkoittaa kynnystd. Korvamerkintdjarjestelméssa (/ = 1) vakuuksien muutospyynto toteutuu, kun
M, >k, (vastapuoli maksaa vakuuden kansalliselle keskuspankille) tai

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

Sammiojérjestelmassd vastapuolen on toimitettava lisdd arvopapereita sammioon, jos

I
Mt+r >k q Li,t+r
i=1
Kadnteisesti vastapuolen kaytettdvissd olevan pdivénsisdisen luoton (/DC) médrd sammiojirjestelmassi

voidaan laskea seuraavasti: 1
_Mt+r tk qLi,t+T . .
IDC = = (jos positiivinen)
1.01

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

3. Epdlikvidit  velkainstrumentit,  joilla on 4. Ei-jdlkimarkkinakelpoiset  velkainstrumentit

erityispiirteitd Namai instrumentit ovat kdytinndssd ei-
Nama arvopaperit ovat jossakin suhtees- jalkimarkkinakelpoisia, joten niiden likvidiys
sa jalkimarkkinakelpoisia, mutta niiden on joko erittdin vahdinen tai olematon.

realisointi markkinoilla vaatii tavanomais-

ta pitemmain ajan. Tamd pitee sellaisiin  Kansalliset keskuspankit tekevdt ehdotuksia

arvopapereihin, jotka eivdit yleensd ole kakkoslistan arvopapereiden luokittelemises-

jalkimarkkinakelpoisia, mutta joilla on ta ndihin neljidn ryhmiin. Luokittelu edellyt-

jalkimarkkinakelpoisuutta luovia erityis- tdda EKP:n hyvaksyntaa.

piirteita, kuten esimerkiksi markkina-

huutokauppamenettely  (jos  arvopa- Jos kakkoslistan vaihtuvakorkoisten arvopa-

pereita on realisoitava) ja hinnan paivit- pereiden koron uudelleenasetanta toteute-

tdinen arvostus. taan yksiselitteiselld, selkedlld ja markkinakay-
tantdjen mukaisella sekd EKP:n hyviksymalla
tavalla, niiden maturiteetti madritelldadn vii-
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meisimmin koronasetantapiivin ja erapiivin 6.5  Arvopapereiden arvostusperiaat-
viéliseksi ajaksi riippumatta siitd, mihin likvi- teet
diysryhmdan arvopaperi kuuluu.

Madidrittdessdan kdinteisoperaatioissa kaytet-
Kansalliset keskuspankit soveltavat kakkoslis-  tdvien arvopapereiden arvoa eurojirjestelmd
tan arvopapereiden vakuusmuutospyynndissdé  noudattaa seuraavia periaatteita:
samaa kynnyspistettd (jos sellaisesta on sovit-
tu) kuin ykkéslistan arvopapereiden tapauk- ® Eurojirjestelmi yksiloi kullekin jalkimark-

sessa. Kakkoslistan arvopapereita hyviksyes- kinakelpoiselle ykkos- tai kakkoslistan kel-
saian kansalliset keskuspankit voivat myds so- poisuusvaatimukset tayttaville arvopaperil-
veltaa limiittejd, vaatia lisdtakauksia ja milloin le yhden viitemarkkinapaikan hinnan maa-
tahansa poistaa yksittdisid arvopapereita kak- rittimiseksi. Jos arvopapereita listataan tai
koslistoiltaan. noteerataan tai niilla kdydaan kauppaa useam-

massa kuin yhdessi markkinapaikassa,

Kakkoslistan arvopapereihin sovellettavat aliarvostusprosentit

1) Osakkeisiin sovellettava markkina-arvon aliarvostus:
Aliarvostusprosentti madrdytyy sen mukaan, mikd on ollut kunkin yksittdisen osakkeen suurin kahden
péivén aikana toteutunut kurssilasku sitten 1.1.1987. Pienin aliarvostus on kuitenkin vahintdan 20 %.

2) Jilkimarkkinakelpoisiin likvidiydeltiéin rajallisiin velkainstrumentteihin' sovellettava
markKkina-arvon aliarvostus:

1 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on 1 vuosi tai vihemmaén

2,5 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintdén 3 vuotta

5 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintdén 7 vuotta

7 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

Kakkoslistan kiidnteisesti vaihtuvakorkoisiin instrumentteihin sovelletaan timin lisdksi
seuraavaa markkina-arvon aliarvostusta:

1 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on 1 vuosi tai vihemmaén

2,5 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintéén 3 vuotta

5 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintdén 7 vuotta

7 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

3) Epilikvideihin velkainstrumentteihin, joilla on erityispiirteiti, sovelletaan seuraavaa markkina-
arvon aliarvostusta:

2 % — instrumentit, joiden jiljelld oleva maturiteetti on 1 vuosi tai vihemmén

6 % — instrumentit, joiden jiljelld oleva maturiteetti on yli 1 vuoden mutta enintéén 3 vuotta

13 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 3 vuotta mutta enintdédn 7 vuotta

20 % — instrumentit, joiden jdljelld oleva maturiteetti on yli 7 vuotta

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

2 % — instrumentit, joiden jéljelld oleva maturiteetti on 6 kuukautta tai véhemmaén
Pankkilainat:

10 % — lainat, joiden jéljelld oleva maturiteetti on 6 kuukautta tai vihemman

20 % — lainat, joiden jéljelld oleva maturiteetti on vdhintdén 6 kuukautta mutta enintdédn 2 vuotta
Kiinteistovakuudelliset velkasitoumukset:

20 %

1 Vaikka kakkoslistalle ei yleensd hyviksytd luottolaitosten liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja, jotka eivit ole tarkoin
yhteissijoitusyrityksid koskevan direktiivin artiklan 22 kohdassa 4 mainittujen kriteerien mukaisia, EKP voi kuitenkin antaa
kansallisille keskuspankeille luvan ottaa nditd arvopapereita kakkoslistoilleen tietyin ehdoin ja rajoituksin. Ndihin
instrumentteihin sovelletaan kakkoslistan arvopapereiden aliarvostusta liscttynd 10 prosenttiyksikolld.
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vain yhtd ndistd markkinapaikoista kayte-
tddn hinnan madrittamiseen.

® Eurojarjestelma maarittaa kunkin viitemark-
kinapaikan edustavimman hinnan, jota kay-
tetddn markkina-arvojen laskemiseen. Jos
useampia kuin yksi hinta noteerataan, kayte-
tdan alinta hintaa (normaalisti ostohinta).

® Jalkimarkkinakelpoisten arvopapereiden arvo
lasketaan arvostuspdivad edeltivan pankki-
pdivan edustavimman hinnan perusteella.

® Ellei tietylle arvopaperille ole saatavissa
edustavaa hintaa arvostuspaivda edeltaval-
td pankkipiivilta, kdytetdan viimeistd kau-
pantekohintaa. Jos kaupantekohintaakaan ei
ole kaytettdvissd, asianomainen kansallinen
keskuspankki mairittdd hinnan ottaen huo-
mioon sen hinnan, jolla arvopaperilla on
kayty viimeksi kauppaa viitemarkkinoilla.

® Velkainstrumentin markkina-arvo lasketaan
kertynyt korko mukaan lukien.

® Kansallisten oikeusjirjestelmien ja toiminta-
tapojen erojen takia arvopaperista kiinteis-
operaation voimassaoloaikana saatua tuottoa
(esimerkiksi kuponkimaksu) saatetaan kasi-
telld eri tavoin kansallisissa keskuspankeissa.
Jos tuotto siirretddn vastapuolelle, kansalliset
keskuspankit varmistavat ennen sen siirtoa,
ettd operaatiot pysyvit tdysimairidisesti ka-
tettuina riittavalld madralla vakuusmateriaa-
lia. Kansalliset keskuspankit pyrkivat varmis-
tamaan, ettd tuoton kisittelyn taloudellinen
vaikutus vastaa tilannetta, jossa tuotto siirre-
tdin vastapuolelle maksupaivana.®

® Se kansallinen keskuspankki, joka on otta-
nut ei-jalkimarkkinakelpoisen kakkoslistan
arvopaperin omalle kakkoslistalleen, maa-
rittdd arvostusperiaatteet erikseen.

6.6 Toisessa jasenvaltiossa olevien
vakuuskelpoisten arvopapereiden
kdytto

Eurojdrjestelman vastapuolet voivat kayttda
vakuuskelpoisia arvopapereita, jotka sijaitse-

vat toisessa jasenvaltiossa, ts. ne voivat hank-
kia luottoa sijoittautumisjasenvaltionsa kan-
salliselta keskuspankilta toisessa jasenvaltios-
sa olevia arvopapereita vastaan. Toisessa ji-
senvaltiossa olevan vakuusmateriaalin kaytto
on mahdollista kaikkien sellaisten operaatioi-
den suorittamiseksi, joissa eurojirjestelma
myontdd likviditeettid vakuuskelpoisia arvo-
papereita vastaan. Kansalliset keskuspankit (ja
EKP) ovat kehittineet menetelmin, jolla var-
mistetaan, ettd kaikkia muissa jasenvaltiossa
olevia vakuuskelpoisia arvopapereita voidaan
kdyttdd. Menetelmdd kutsutaan kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimalliksi. Tassa mallissa kansal-
liset keskuspankit toimivat toistensa (ja
EKP:n) omaisuudensiilyttijinda (”kirjeenvaih-
tajina”) eli sdilyttdvdt toistensa arvopaperei-
ta, jotka on hyvdksytty niiden paikallisiin sdi-
lytys- tai selvitysjdrjestelmiin. Mallia voidaan
kdyttda kaikkien vakuuskelpoisten arvopape-
reiden yhteydessa. Eriita erityisratkaisuja voi-
daan soveltaa ei-jalkimarkkinakelpoisiin inst-
rumentteihin tai sellaisiin kakkoslistan epilik-
videihin arvopapereihin, joilla on erityispiir-
teitd ja joita ei voida siirtda arvopaperikaupan
selvitysjarjestelman kautta.”” Kirjeenvaihtaja-
keskuspankkimallin avulla arvopapereita voi-
daan kayttaa kaikentyyppisten eurojirjestel-
min luotto-operaatioiden vakuutena.’® Kir-
jeenvaihtajakeskuspankkimallin lisdksi voidaan
kdyttdda EU-maiden arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmien vilisia hyvaksyttyja linkkeja ar-
vopapereiden siirtimiseksi maasta toiseen.>’

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

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

58 EKP voi antaa kansallisille keskuspankeille luvan myéntdd pdivdn-
sisdistd luottoa tietyntyyppisid “ulkomaisia” velkainstrumentteja
vastaan (ks. alaviite 47). Tdllaisia velkainstrumentteja ei kuiten-
kaan voida kdyttdd vakuutena euroalueella, jos ne sijaitsevat
toisessa jdsenvaltiossa.

59 Mikdli kansallisella keskuspankilla on tili toisessa maassa sijait-
sevassa  arvopaperikaupan  selvitysjdrjestelmdssd, voidaan
vakuuskelpoisia arvopapereita kdyttdd tdmdn tilin kautta, jos
eurojdrjestelmd on hyvdksynyt tilin kéyton. Irlannin keskuspankille
on elokuussa 2000 annettu lupa avata tdllainen tili Euroclear-
selvitysjdrjestelmdssd. Tilin kautta voidaan kdyttdd kaikkia
Euroclearissd sdilytettdvid vakuuskelpoisia arvopapereita, mu-
kaan lukien sellaiset vakuuskelpoiset arvopaperit, jotka on siir-
retty Eurocleariin hyvaksyttyjen linkkien vdlitykselld.
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Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli

kansalliselta keskuspankilta.

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

Maa A Maa B
. Vakuuttaj koskevat
Kansallinen tiedot Kansallinen
keskuspankki A 3 keskuspankki B
;A T Vakuus
Vakuutta koskevat | Luotto Arvopaperikaupan
tiedot ! j selvitysjirjestelma
1 f A
v v : :
Vastapuoli A | Omaisuudensdilyttdja
i Siirto;-ohjeet I

6.6.1 Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli
Oheinen kuvio 3 havainnollistaa kirjeenvaih-
tajakeskuspankkimallin toimintaa.

Kaikki kansalliset keskuspankit pitdvat toisil-
leen arvopaperitileja mahdollistaakseen toi-
sessa jasenvaltiossa olevien vakuuskelpoisten
arvopapereiden kayton. Kirjeenvaihtajakes-
kuspankkimallin mukainen menettely riippuu
siitd, onko vakuuskelpoiset arvopaperit kor-
vamerkitty tiettyyn yksittdiseen operaatioon
vai onko ne sammioitu.*

® Korvamerkintijirjestelmassa vastapuolen
kotimaan keskuspankin hyviksyttya vasta-
puolen luottopyynnén vastapuoli antaa oh-
jeet (tarvittaessa oman omaisuudensiilyt-
tdjansd kautta) sen maan arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmain, jossa vastapuolen ar-
vopapereita sdilytetdin, niiden arvopape-
reiden siirtamiseksi tuon maan keskuspank-
kiin kotimaan keskuspankin lukuun. Kun
kirjeenvaihtajakeskuspankki on ilmoittanut
kotimaan keskuspankille ottaneensa vakuu-
den vastaan, kotimaan keskuspankki siirtaa
rahat vastapuolelle. Keskuspankit eivit
siirra varoja ennen kuin ne ovat varmoja,
ettd kirjeenvaihtajakeskuspankki on vastaan-

ottanut vastapuolen arvopaperit.
tyakseen noudattamaan maksu- ja toi-
mitusaikoja vastapuolet voivat tallettaa
arvopapereita etukiteen kirjeenvaihtajakes-
kuspankkeihin kotimaan keskuspankkiensa
kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin
mukaista menettelyd hyvdksi kayttaen.

Pys-

lukuun

® Sammiojarjestelmassa vastapuoli voi milloin
tahansa siirtdd arvopapereita kirjeenvaihta-
jakeskuspankkiin kotimaan keskuspankin lu-
kuun. Kun kirjeenvaihtajakeskuspankki on
informoinut kotimaan keskuspankkia arvo-
papereiden vastaanotosta, kotimaan kes-
kuspankki siirtdia nimi arvopaperit vasta-
puolen sammiotilille.

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli
puolten kiytdssd klo 9.00 alkaen EKP:n aikaa
(Keski-Euroopan aikaa) jokaisena eurojirjes-
telman pankkipdivina. Vastapuolen, joka ha-
luaa kayttad kirjeenvaihtajakeskuspankkimal-
lia, 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 siita, ettd

on vasta-

60 Lisdtietoja osassa 6.4.1 ja esitteessd “CCBM Brochure”.
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Arvopaperikaupan selvitysjérjestelmien viliset linkit

hankkiakseen luottoa maan A kansalliselta keskuspankilta.

Maahan A sijoittautunut vastapuoli kdyttdd maassa B olevassa arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmdssd liikkeeseen laskettuja
vakuuskelpoisia arvopapereita jdrjestelmén sekd maassa A olevan arvopaperikaupan selvitysjdrjestelmdn vdlisen linkin vdlitykselld

Maa A

Maa B

Kansallinen
keskuspankki A

Luotto Arvopaperikaupan
selvitysjarjestelma A

v / Siirto-ohjeet

Vastapuoli A

pitad arvopapereita
kirjaustililld arvopaperikaupan
selvitysjarjestelma B:ssd

Vakuutta Arvopaperikaupan ‘selvitysjirjestelmi A
koskevat tiedot

Arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmi B

vakuudet toimitetaan kirjeenvaihtajakeskus-
pankin tilille viimeistdan klo 16.45 EKP:n ai-
kaa (Keski-Euroopan aikaa). Jos toimeksian-
not tai toimitukset eivdt ole niiden mdiraai-
kojen mukaisia, ne otetaan huomioon vasta
seuraavana pdivina myonnettdvaa luottoa var-
ten. Kun vastapuolet ennakoivat tarpeen kayt-
tad kirjeenvaihtajakeskuspankkimallia my&hai-
send ajankohtana, niiden tulisi mahdollisuuk-
sien mukaan toimittaa arvopaperit etukiteen
(ennakkotalletuksena). Poikkeustapauksissa
tai rahapoliittisten operaatioiden niin edellyt-
tdessd EKP voi paittad pidentda kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimallin sulkemisaikaa TARGET-
jarjestelman sulkemisaikaan.

6.6.2 Eri jasenvaltioissa toimivien
arvopaperikaupan selvitys-
jdrjestelmien vdliset linkit

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallin liséksi voi-
daan kdyttdd EU-maiden arvopaperikaupan
selvitysjarjestelmien vilisia hyvaksyttyja link-
keja arvopapereiden siirtaimiseksi maasta toi-
seen.

Arvopaperikaupan selvitysjarjestelmien vilis-
ten linkkien avulla yhteen selvitysjirjestelmaan
kuuluvat voivat pitdd hallussaan toisessa selvi-
tysjarjestelmdssa liikkeeseen laskettuja arvo-
papereita kuulumatta tuohon jirjestelmaan.
Ennen kuin linkit voidaan hyviksya kaytetta-
viksi eurojarjestelmédn luotto-operaatioiden
vakuuksien siirtoon, on arvioitava, tiyttavat-
ké ne EU-maiden arvopaperikaupan selvitys-
jarjestelmille asetetut vaatimukset.®' ¢

Eurojirjestelmén kannalta seka kirjeenvaihta-
jakeskuspankkimalli ettd eri EU-jasenvaltiois-
sa toimivien arvopaperikaupan selvitysjarjes-
telmien viliset linkit tdyttdvat saman tehta-
vin eli mahdollistavat toisessa jasenvaltiossa
olevien vakuuksien kayton. Toisin sanoen
kummankin jarjestelman avulla vastapuolet
voivat saada luottoa kotimaansa keskuspan-
kilta myos sellaisia vakuuksia vastaan, jotka

61 EKP:n www-sivustossa (www.ecb.int) on ajantasainen luettelo
hyvdksytyistd linkeistd.

62 Ks. ”Standards for the use of EU securities settlement systems in
ESCB credit operations”, tammikuu [998.
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on laskettu liikkeeseen jossakin toisessa maas-
sa toimivassa arvopaperikaupan selvitysjirjes-
telmissa. Tamd tehtdva toteutetaan kirjeen-
vaihtajakeskuspankkimallissa eri tavoin kuin
arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien vilisid
linkkejd kadytettdessd. Kirjeenvaihtajakeskus-
pankkimallissa yhteys maiden vililla toimii kan-
sallisten keskuspankkien kautta. Keskuspan-
kit toimivat toistensa omaisuudensailyttdjina.
Linkkeja kaytettdessa yhteys maiden vililld toi-
mii arvopaperikaupan selvitysjirjestelmien
avulla. Selvitysjarjestelmdt avaavat keskendin

kirjaustilin. Kirjeenvaihtajakeskuspankkiin tal-
letettuja arvopapereita voidaan kayttda vain
eurojirjestelmén luotto-operaatioiden vakuu-
tena. Linkin vilitykselld arvopapereita voidaan
kayttdad sekd eurojirjestelmin luotto-operaa-
tioiden vakuutena ettd mihin tahansa muuhun
vastapuolen valitsemaan tarkoitukseen. Link-
keja kdytettdessd arvopaperit ovat vastapuo-
len omalla tililld sen kotimaassa olevassa ar-
vopaperikaupan selvitysjarjestelmassa eikd
vastapuoli tarvitse omaisuudensdilyttdjaa.

EKP « Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa * Marraskuu 2000



Vahimmaisvarannot



7 Vihimmaiisvarannot®?

7.1 Yleista

EKP vaatii luottolaitoksia pitimaan vahimmais-
varantoja kansallisissa keskuspankeissa olevil-
la tileilld eurojdrjestelmdn vdhimmadisvaranto-
jarjestelmdan mukaisesti. Eurojarjestelman va-
himmadisvarantojarjestelman
perustasta sidddetdin EKPJ:n perussdannon
artiklassa 19, Euroopan unionin neuvoston
asetuksessa (EY) Euroopan keskuspankin
soveltamista vahimmdisvarannoista ja EKP:n
asetuksessa vihimmadisvarannoista. EKP:n ase-
tuksella vahimmaisvarannoista taataan se, ettd
eurojarjestelman vahimmaisvarantojarjestel-
man ehdot ovat koko euroalueella yhdenmu-
kaiset.

oikeudellisesta

Kuinka suuria vdahimmadisvarantoja kunkin lai-
toksen on pidettivda, mairaytyy laitoksen va-
rantopohjan perusteella. Eurojirjestelman va-
himmadisvarantojirjestelmdssd osapuolet voi-
vat hyédyntdd keskiarvoistamista. Tama mer-
kitsee sitd, ettd varantovelvoitteen tayt-
tyminen madritellidn sen mukaan, mikd on
osapuolen varantotilin keskimaardinen kalen-
teripdivan lopun saldo kuukauden pituisen pi-
toajanjakson aikana. Laitosten viahimmaisva-
rannoille maksetaan korkoa, joka on sama
kuin eurojirjestelman perusrahoitusoperaa-
tioiden korko.

Eurojarjestelman vahimmaisvarantojarjestel-
malld pyritddn pddasiassa seuraaviin rahapo-
liittisiin pddmadariin:

® Rahamarkkinakorkojen vakauttaminen
Eurojarjestelman vahimmaiisvarantojarjes-
telman keskiarvoistamisen tarkoituksena
on helpottaa rahamarkkinakorkojen vakaut-
tamista kannustamalla laitoksia tasoitta-
maan likviditeetin tilapdisten vaihtelujen
vaikutuksia.

® Rakenteellisen keskuspankkirahoituksen tar-
peen luominen tai lisddminen
Eurojirjestelman vahimmaiisvarantojirjes-
telmillda voidaan luoda rakenteellinen kes-
kuspankkirahoituksen tarve tai lisdtd sitd.
Nain voidaan osaltaan parantaa eurojarjes-

telman kykya toimia tehokkaasti likviditee-
tin tarjoajana.

Vahimmiisvarantovelvoitetta soveltaessaan
EKP:n on noudatettava eurojirjestelmille
perustamissopimuksen artiklan 105 kohdassa
| ja EKPJ:n perussdannon
madriteltyja tavoitteita. Naihin tavoitteisiin
kuuluu mm. estdd sellainen epdsuotava kehi-
tys, ettd rahoituksenvilitys siirtyisi merkitta-
vdssd mdadrin pankkien ulkopuolelle tai pois
maasta.

artiklassa 2

7.2 Vahimmadisvarantojarjestelman
alaiset laitokset

EKPJ:n artiklan  19.1  mu-
kaan EKP vaatii jasenvaltioihin sijoittautuneita
luottolaitoksia pitimaan vahimmaisvarantoja.
Tamad merkitsee sitd, ettd eurojirjestelmén
vahimmadisvarantojirjestelmidn alaisia ovat
myOs sellaisen yhteisén euroalueella olevat
sivukonttorit, jonka kotipaikka on euroalueen
ulkopuolella. Euroalueelle sijoittautuneiden
luottolaitosten sivukonttorit euroalueen ulko-
puolella eivat kuitenkaan ole eurojarjestel-
man vdhimmaiisvarantojirjestelmén alaisia.

perussainnon

EKP voi vapauttaa tervehdyttamis- tai selvitysti-
lamenettelyyn joutuneet laitokset eurojarjestel-
man vahimmaisvarantojirjestelmaan liittyvista
velvoitteista. Euroopan keskuspankin soveltamia
vahimmadisvarantoja koskevan Euroopan unio-
nin neuvoston asetuksen (EY) ja EKP:n vihim-
maisvarantoja koskevan asetuksen mukaan EKP
voi syrjintdd harjoittamatta vapauttaa myos mui-
ta laitosryhmid eurojirjestelman vahimmaisva-
rantojarjestelman velvoitteista, jos velvoitteiden
asettaminen ndille laitoksille ei vastaa eurojar-
jestelmédn vdahimmaisvarantojirjestelman tarkoi-
tusta. Vapauttamispaatoksia tehdessdain EKP ot-
taa huomioon ainakin yhden seuraavista kritee-
reista:

63 EKP:n soveltamia vdhimmadisvarantoja koskevat sdddokset ovat
23. marraskuuta 1998 annettu Euroopan unionin neuvoston
asetus (EY) N:o 2531/98 ja I. joulukuuta 1998 annettu EKP:n
asetus vdhimmadisvarantojen soveltamisesta (EKP/1998/15). Td-
mdn luvun sisdlté on annettu vain taustatietona.
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® Laitoksen toiminnoilla on jonkin erityistar-
koitus.

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

® Kaikki laitoksen talletukset on korvamer-
kitty alueellista ja/tai kansainvilistd kehi-
tysapua palveleviin tarkoituksiin.

EKP laatii listan eurojirjestelman vahimmais-
varantojarjestelmaan kuuluvista laitoksista ja
yllapitdd sitd. EKP julkistaa listan myos niistd
laitoksista, jotka on vapautettu eurojirjestel-
man vahimmaisvarantojirjestelman mukaisis-
ta velvoitteistaan muista syistd kuin terveh-
dyttamismenettelyyn joutumisen
Vastapuolet voivat kdyttdd niitd listoja tarkis-
taakseen, onko niilld velkoja toiselle vahim-
mdisvarantovelvoitteen alaiselle laitokselle.
Listoja, jotka ovat yleison saatavana viimeise-
na eurojirjestelmin pankkipdivana kunakin
kalenterikuukautena, kdytetdan seuraavan pi-
toajanjakson varantopohjaa laskettaessa.

vuoksi.t*

7.3 Vahimmaisvarannoista
madraaminen

a. Varantopohja ja varantoprosentit

Laitoksen varantopohja miiritellddn suhtees-
sa sen tase-eriin. Tasetiedot ilmoitetaan kan-
sallisille keskuspankeille EKP:n yleisen raha-
ja pankkitilastoinnin mukaisesti (ks. kohta
7.5).¢ Jos laitosta koskee laaja tiedonanto-
velvollisuus, sen varantopohja kullakin pito-
ajanjaksolla médritelldan jaksoa edeltivan ka-
lenterikuukauden lopun tasetietojen mukaan.

EKP:n raha- ja pankkitilastoinnin sddannokset
mahdollistavat sen, etti pienet laitokset voidaan
vapauttaa osasta tiedonantovelvollisuuksiaan.
Tallaisten laitosten tarvitsee ilmoittaa vain sup-
pea madra tasetietoja neljannesvuosittain (vuo-
sineljanneksen lopun tasetietoina), ja ilmoitus-
ten mdiraaika on pitempi kuin suuremmilla lai-
toksilla. Tallaisten pienten laitosten varantopohja
madritellddn siten, ettd niiden ilmoittamien kun-
kin vuosineljanneksen lopun tasetietojen perus-
teella maaritelldan kuukauden viipeelld varanto-

pohja kolmea seuraavaa kuukauden pituista pi-
toajanjaksoa varten.

EKP:n soveltamia vahimmaisvarantoja koske-
van Euroopan unionin neuvoston asetuksen
(EY) mukaan EKP:Ild on oikeus sisillyttaa lai-
tosten varantopohjaan varainhankinnasta seka
taseen ulkopuolisista eristd laitoksille aiheu-
tuneet velat. Eurojirjestelmidn vahimmaisva-
rantojirjestelmassa varantopohjaan lasketaan
varsinaisesti vain velkaerit "talletukset”, "liik-
keeseen lasketut velkapaperit” ja "rahamark-
kinapaperit” (ks. kehikko I1).

Laitosten velkoja muille eurojarjestelman va-
himmadisvarantovelvoitteen alaisten laitosten
listalla oleville laitoksille tai EKP:lle tai kansal-
lisille keskuspankeille ei sisillytetd varanto-
pohjaan. Voidakseen vdhentdd varantopohjas-
taan velkaeriin "liikkeeseen lasketut velkapa-
perit” ja "liikkeeseen lasketut rahamarkkina-
paperit” sisdltyvat velkansa varantovelvolli-
sille, liilkkeeseenlaskijan tulee voida nayttda
toteen, kuinka suuri méddra nditd instrument-
teja on muiden eurojirjestelman vahimmadis-
varantojarjestelman alaisten laitosten hallus-
sa. Jos liikkeeseenlaskija ei pysty osoittamaan
tdtd maarad, se voi tehdd kustakin ndista tase-
eristd tietyn kiintedn prosenttimairian® suu-
ruisen vakiovdhennyksen.

Varantoprosentit mairdda EKP noudattaen yla-
rajaa, joka on maaritelty Euroopan unionin neu-
voston asetuksessa (EY) Euroopan keskuspan-
kin soveltamista vdhimmadisvarannoista. EKP so-
veltaa yhdenmukaista nollasta poikkeavaa
varantoprosenttia suurimpaan osaan varanto-
pohjaan kuuluvista eristd. Tdma varantoprosentti
tdismennetdan EKP:n vahimmiisvarantoja kos-
kevassa asetuksessa. Seuraaviin velkaeriin EKP
soveltaa varantoprosenttia 0: “yli kahden vuo-
den maiidridaikaistalletukset”, “talletukset, joiden
irtisanomisaika on yli kaksi vuotta”, "repomyyn-
nit” ja “yli kahden vuoden velkapaperit” (ks.

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

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

66 Ks. joulukuun 1. pdivind 1998 annettu EKP:n asetus (EKP/
1998/15) vdhimmdisvarantojen soveltamisesta. EKP:n www-
sivustossa (www.ecb.int) on lisdtietoja vakiovdhennyksestd. Tie-
toja on saatavissa myods kansallisten keskuspankkien www-
sivustoista (ks. liite 5).
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Varantopohja ja varantoprosentit

A. Varantopohjaan sisillytettivit velkaeriit, joihin sovelletaan positiivista
varantoprosenttia

Talletukset

e Yon yli -talletukset
¢ Enintddn 2 vuoden médrdaikaistalletukset

e Talletukset, joiden irtisanomisaika on enintdédn 2 vuotta

Liikkeeseen lasketut velkapaperit
¢ Enintddn 2 vuoden velkapaperit
Rahamarkkinapaperit

e Rahamarkkinapaperit

B. Varantopohjaan sisillytettivit velkaerit, joihin sovelletaan varantoprosenttia 0

Talletukset

e Yli 2 vuoden madraaikaistalletukset

e Talletukset, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta

e Repomyynnit
Liikkeeseen lasketut velkapaperit
e Yli 2 vuoden velkapaperit

C. Varantopohjan ulkopuolelle jiiviit velat

e Velat muille eurojirjestelmén vdhimmaisvarantojérjestelmén alaisille laitoksille

e Velat EKP:lle ja kansallisille keskuspankeille

kehikko 11). EKP voi muuttaa varantoprosent-
teja milloin tahansa. EKP ilmoittaa varantopro-
senttien muutoksista ennen sen pitoajanjakson
alkua, jolloin muutos tulee voimaan.

b. Varantovelvoitteen laskeminen

Kunkin
lasketaan varantopohjana olevista veloista nii-
den varantoprosenttien mukaan, joita sovel-
letaan kuhunkin velkaerdan.

laitoksen varantovelvoitteen maara

Jokainen laitos tekee konttasummavahennyksen
varantovelvoitteestaan kussakin jasenvaltiossa,
johon se on sijoittautunut. Kénttasummavahen-
nyksen suuruus taismennetdin EKP:n asetukses-
sa vahimmdisvarannoista. Tallaisen viahennyksen
myontdmiselld ei ole vaikutusta eurojirjestel-
man vahimmadisvarantojirjestelman alaisten lai-
tosten lakimaariisiin velvoitteisiin.’

Kunkin pitoajanjakson varantovelvoitteen

maira pyoristetddn lahimpaan euroon.

7.4 Varantotalletusten pitaminen
a. Pitoajanjakso

Pitoajanjakso on yksi kuukausi. Se alkaa kun-
kin kuukauden 24. kalenteripdivand ja paittyy
seuraavan kuukauden 23. kalenteripdivana.

67 Laitokset, jotka saavat antaa tilastotietonsa konsolidoidusti ryh-
mdnd EKP:n raha- ja pankkitilastointia koskevan tiedonkeruun
sddnnosten mukaisesti (ks. liite 4), voivat tehdd vain yhden koko
konsernia koskevan kénttdsummavdhennyksen, elleivit ne toi-
mita varantopohjaa ja varantotalletuksia koskevia tietojaan niin
tarkasti eriteltyind, ettd eurojdrjestelmd voi tarkistaa niiden paik-
kansapitdvyyden ja laadun sekd mddritelld varantovelvoitteen
kullekin yksittdiselle ryhmddn kuuluvalle laitokselle.
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Vihimmaisvarantotalletuksille maksettavan koron laskeminen

Vahimmaisvarantotalletuksille maksettava korko lasketaan seuraavan kaavan mukaan:

H G MRi

R, = ﬂ
Téssé: 360
R, = viahimmaisvarantotalletukselle maksettava korko pitoajanjaksolta ¢
H, = pitoajanjakson ¢ vahimmaisvarantotalletuksen méara
n, = kalenteripdivien lukumaéra pitoajanjakson ¢ aikana
i = pitoajanjakson 7 i:s kalenteripdiva
MRi = viimeisimmén sellaisen perusrahoitusoperaation marginaalikorko, joka kattaa

kalenteripéivén i

b. Varantotalletukset varantotalletuksensa). Vilittdjan kautta tehtd-

Jokaisen laitoksen on pidettdvd viahimmadisva-
rantoaan sijoittautumisjasenvaltionsa kansal-
lisessa keskuspankissa olevalla yhdelld tai
useammalla varantotililld. Jos laitoksella on ji-
senvaltiossa useampi kuin yksi toimipaikka,
laitoksen hallinnollinen paitoimipaikka on vel-
vollinen tdyttamaan kaikkien kotimaisten toi-
mipaikkojen yhteenlasketut vdhimmadisvaran-
not.®® Jos laitoksella on toimipaikkoja useam-
massa kuin yhdessd jisenvaltiossa, sen on
pidettdvd vahimmadisvarantoa kunkin sellaisen
jasenvaltion keskuspankissa, jossa silld on toi-
mipaikka. Varannon mdird lasketaan sen va-
rantopohjan mukaan, joka laitoksella kussakin
jasenvaltiossa on.

Laitosten kansallisissa keskuspankeissa olevia
selvitystileja voidaan kdyttdd varantotileina.
Selvitystileilla olevia varantotalletuksia voi-
daan kayttdd pdivan mittaan tapahtumien sel-
vitykseen ja suorituksiin. Kunkin laitoksen pai-
vittdisen varannon maira on sama kuin sen
varantotilin saldo pdivdn paittyessa.

Laitos voi pyytdd kotijisenvaltionsa kansalli-
selta keskuspankilta lupaa pitdd kaikkia va-
himmaiisvarantojaan vilillisesti vilittdjan kaut-
ta. Tavallisesti mahdollisuus pitdd vahimmais-
varantoja vilittdjan kautta on vain sellaisilla
laitoksilla, joiden hallinnosta osa (esimerkiksi
varainhankinta) on normaalistikin kyseisen va-
littdjan hoidossa (esimerkiksi sddstopankkien
ja osuuspankkien verkostot voivat keskittda

vista vahimmaisvarantotalletuksista maariataan
tarkemmin EKP:n asetuksessa vihimmiisva-
rannoista.

C Varantotalletusten korollisuus

Vahimmaisvarantotalletuksille maksetaan kor-
koa, joka on EKP:n perusrahoitusoperaatioiden
(kalenteripdivien madrilld painotettu) keskimaa-
riainen korko pitoajanjakson aikana kehikossa 12
esitetyn kaavan mukaisesti laskettuna. Vahim-
mdisvarantovelvoitteen ylittaville varantotalle-
tuksille ei makseta korkoa. Varantotalletusten
korko maksetaan toisena KKP-pankkipdivana sen
pitoajanjakson paittymisestd, jonka aikana kor-
ko kertyi.

7.5 Varantopohjan ilmoittaminen ja

tarkistaminen

Vahimmaiisvarantovelvolliset laitokset laske-
vat itse varantopohjan erit, joiden perusteel-
la vahimmaiisvarannot mairdytyvit, ja ilmoit-
tavat ne kansallisille keskuspankeille EKP:n
yleisen raha- ja pankkitilastoinnin yhteydessa
(ks. liite 4). EKP:n asetuksen EKP/1998/15 ar-
tiklassa 5 mairitelladn, miten laitoksen varan-

68 Jos laitoksella ei ole hallinnollista pddtoimipaikkaa jdsenvaltiossa,
johon se on sijoittautunut, sen tulee nimetd vastaava sivukonttori,
joka on vastuussa kaikkien laitoksen tuossa jdsenvaltiossa ole-
vien toimipaikkojen yhteenlasketun vdhimmadisvarantovelvoitteen
tdyttdmisestd.
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topohja ja varantovelvoite vahvistetaan ja mi-
ten niitd poikkeustapauksissa muutetaan.

Niille laitoksille, joilla on lupa toimia muiden
laitosten vilittdjina vilillisten varantotalletus-
ten tekemiseksi, on mddritelty erityisid tie-
donantovelvollisuuksia EKP:n vahimmaisvaran-
toja koskevassa asetuksessa. Varantotalletuk-
sen tekeminen vilittdjan kautta ei muuta ndin
varantotalletustaan pitdvien laitosten tilastoin-
tiin liittyvid tiedonantovelvollisuuksia.

EKP:lld ja kansallisilla keskuspankeilla on oi-
keus tarkistaa keridttyjen tietojen paikkansa-
pitavyys ja laatu Euroopan keskuspankin so-
veltamia vahimmaisvarantoja koskevan Euroo-
pan unionin neuvoston asetuksen (EY)
mukaisesti.

7.6 Vihimmaisvarantovelvoitteen
tdyttamatta jattaminen

Vihimmadisvarantovelvoitteen tayttamattd jat-
tdmisestd on kyse silloin, kun pitoajanjakson
ajalta laskettu keskimidrdinen kalenteripdivan
lopun saldo laitoksen varantotililla (-tileilld)
alittaa laitokselle tuoksi pitoajanjaksoksi maa-
rityn varantovelvoitteen.

Jos jokin laitos ei pysty tdyttamain koko
varantovelvoitettaan tai osaa siitd, EKP:lla
on Euroopan keskuspankin soveltamia vahim-
maisvarantoja koskevan Euroopan unionin
neuvoston asetuksen (EY) mukaisesti oikeus
madratd sille mikd tahansa seuraavista seuraa-
muksista:

® Varantovelvoitteen tdyttamittd jadneelle
osalle laskettu ylimédariinen korko, joka on
korkeintaan 5 prosenttiyksikk6a maksuval-
miusluoton korkoa korkeampi.

® Varantovelvoitteen tdyttamittd jadneelle
osalle laskettu ylimédardinen korko, joka on

korkeintaan kaksi kertaa maksuvalmiusluo-
ton koron suuruinen.

® Velvoite tehdd EKP:hen tai kansalliseen
keskuspankkiin koroton talletus, joka on
korkeintaan kolme kertaa varantovelvoit-
teen tdyttdmattd jadneen osan suuruinen.
Talletuksen juoksuaika ei saa olla pitempi
kuin ajanjakso, jonka aikana laitos ei tayt-
tanyt varantovelvoitettaan.

Jos laitos ei tdytd muita velvollisuuksiaan, joi-
ta silli on eurojdrjestelmdn vahimmaiisvaran-
tojarjestelmdin liittyvien EKP:n asetusten ja
paatosten nojalla (esimerkiksi jos joitakin tar-
vittavia tietoja ei toimiteta ajoissa tai jos tie-
dot ovat puutteellisia), EKP:Ild on valtuus maa-
ratd seuraamuksia sen mukaan kuin sdddetdin
23. marraskuuta 1998 annetussa Euroopan
unionin neuvoston asetuksessa (EY) N:o
2532/98 Euroopan keskuspankin valtuuksista
mairatd seuraamuksia ja 23. syyskuuta 1999
annetussa EKP:n asetuksessa Euroopan kes-
kuspankin valtuuksista mdaratd seuraamuksia
(EKP/1999/4). EKP:n johtokunta voi mairitel-
I ja julkistaa periaatteet, joiden mukaan se
soveltaa Euroopan keskuspankin soveltamista
vahimmadisvarannoista 23. marraskuuta 1998
annetun Euroopan unionin neuvoston asetuk-
sen (EY) N:o 2531/98 artiklan 7 kohdassa |
saddettyja seuraamuksia.®’

Jos vahimmaisvarantovelvoitteiden rikkomus
on vakava, eurojirjestelma voi lisiksi sulkea
vastapuolen mairdajaksi pois avomarkkina-
operaatioista.

69 Ndmd periaatteet julkaistiin Euroopan yhteisdjen virallisessa leh-
dessd 11.2.2000 ilmoituksena, jonka otsikko oli “Euroopan
keskuspankin ilmoitus vdhimmadisvarantovelvoitteen rikkomises-
ta koituvien seuraamusten mddrddmisesta”.
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Likviditeettia lisdsiva kianteisoperaatio kiinteikorkoisena huutokauppana

EKP paattaa lisdatd markkinoiden likviditeettida kéddnteisoperaatiolla, joka jirjestetdén kiintedkorkoisena

huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Vastapuoli Tarjous, milj. euroa
Pankki 1 30
Pankki 2 40
Pankki 3 70
Yhteensi 140
EKP péittad jakaa yhteensd 105 miljoonaa euroa.
Jaettava maaréd prosentteina on
105
-  =75%
(30 + 40 + 70)
Vastapuolille jaetut maérit ovat
Vastapuoli Tarjous, Jaettu maira,
milj. euroa milj. euroa
Pankki 1 30 22,5
Pankki 2 40 30,0
Pankki 3 70 52,5
Yhteensa 140 105,0
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Likviditeettii lisdava kiaanteisoperaatio vaihtuvakorkoisena huutokauppana

EKP paattaa lisdatda markkinoiden likviditeettid kddnteisoperaatiolla, joka jirjestetddn vaihtuvakorkoisena

huutokauppana.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiird, milj. euroa
Korko, % Pankki 1 | Pankki 2 | Pankki 3 Tarjoukset Kumulatiiviset
yhteensa tarjoukset
3,15 0 0
3,10 5 10 10
3,09 5 10 20
3,08 5 10 30
3,07 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145
Yhteensi 30 45 70 145

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

Kaikki 3,05 prosentin ylittdvit tarjoukset (kumulatiiviseen 80 miljoonan euron midrddn saakka) hy-
viksytddn tdysimadraisesti. Jaettava madra prosentteina on 3,5 prosentin korolla
94 - 80
— = 40%
35

Pankille 1 jaettava mddra tdlla marginaalikorolla on esimerkiksi
04x10=4
Pankille 1 jaettava kokonaismadrd on

5+5+4=14

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Maiird, milj. euroa
Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensa
Tarjoukset yhteensa 30,0 45,0 70,0 145
Jaettu méira 14,0 34,0 46,0 94
yhteensi

Jos kidytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyé (hollantilainen huutokauppa), vastapuolille jaettu-

jen maéérien korko on 3,05 %.

Jos kidytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalainen huutokauppa), vastapuolille
jaettaviin médriin ei sovelleta pelkdstddn 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 paddttad vidhentdd markkinoiden likviditeettida laskemalla liikkeeseen velkasitoumuksia

vaihtuvakorkoista huutokauppaa kéyttéden.

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiird, milj. euroa
Korko, % Pankki 1 | Pankki 2 | Pankki 3 Yhteensi Kumulatiiviset
tarjoukset
3,00 0 0
3,01 5 5 10 10
3,02 5 5 5 15 25
3,03 5 5 5 15 40
3,04 10 5 10 25 65
3,05 20 40 10 70 135
3,06 5 10 10 25 160
3,08 5 10 15 175
3,10 5 5 180
Yhteensa 55 70 55 180

EKP pédittid jakaa 124,5 miljoonan euron nimellismddridn marginaalikorolla 3,05 %.

Kaikki 3,05 prosentin alittavat tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen mééréddn saakka) hyvak-
sytddn tdysimadrdisesti. Jaettava méérd prosentteina on 3,05 prosentin korolla
124,5 - 65
— =85%
70

Pankille 1 jaettava mééra tdlld marginaalikorolla on esimerkiksi
0,85x20 =17

Pankille 1 jaettava kokonaismaérd on

S+5+5+10+17=42

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Miird, milj. euroa
Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensi
Tarjoukset yhteensia 55,0 70,0 55,0 180,0
Jaettu miira 42,0 49,0 33,5 124,5
yhteensia
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Likviditeettii vihentivi valuuttaswap vaihtuvakorkoeisena huutokauppana

EKP pédittdd viahentdd markkinoiden likviditeettid tekemdlld euron ja dollarin vilisen valuuttaswapin
vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tésséd esimerkissd korkeampi kuin

avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maird, 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 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 pédttdd jakaa 158 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,63. Kaikki 6,63 pisteen ylittdvét
tarjoukset (65 miljoonan euron kumulatiiviseen médrddn saakka) hyvéksytddn tdysiméardisesti. Jaetta-
va midra prosentteina on 6,63 pisteelld

158 - 65
—— =93%

100

Pankille 1 jaettava mééra tdllda marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,93 x 25 = 23,25
Pankille 1 jaettava kokonaisméérd on

S5+5+5+10+23,25=48,25

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Miird, milj. euroa
Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensa
Tarjoukset yhteensa 65,0 90,0 80,0 235,0
Jaettu méiri 48,25 52,55 57,20 158,0
yhteensi

EKP médrda operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kaytetdadn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), eurojirjestelma os-
taa operaation alkamispdivdand 158 000 000 euroa ja myy 178 540 000 dollaria. Operaation erdpdivini
eurojarjestelmd 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 kiytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), eurojirjestelma
vaihtaa euro- ja dollarimdidrit seuraavassa taulukossa esitetylld tavalla:

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

1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25 000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 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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Likviditeettii lisddva valuuttaswap vaihtuvakorkoisena huutokauppana

EKP padttdaa lisatd markkinoiden likviditeettid tekemélld euron ja dollarin vilisen valuuttaswapin
vaihtuvakorkoisena huutokauppana. (Huom.: euron termiinikurssi on tdssid esimerkissd korkeampi kuin

avistakurssi.)

Kolme vastapuolta antavat seuraavat tarjoukset:

Maiird, 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 piittdd jakaa 197 miljoonaa euroa marginaaliswap-pisteelld 6,54. Kaikki 6,54 pisteen alittavat
tarjoukset (195 miljoonan euron kumulatiiviseen midrddn saakka) hyvéksytddn tdysimddrdisesti. Jaet-
tava mddrd prosentteina on 6,54 pisteelld

197 - 195
— =10%
20
Pankille 1 jaettava mééra tidllda marginaaliswap-pisteelld on esimerkiksi
0,10x5=0,5

Pankille 1 jaettava kokonaismidrd on

5+45+10+10+20+5+0,5=55,5

Huutokaupan tulos voidaan yhteenvetona esittdd seuraavasti:

Miérid, milj. euroa
Vastapuolet Pankki 1 Pankki 2 Pankki 3 Yhteensé
Tarjoukset yhteensa 60,0 85,0 75,0 220
Jaettu méiara 55,5 75,5 66,0 197
yhteensi

EKP médrda operaatiossa euron USD-avistakurssiksi 1,1300.

Jos kiytetddn yksikorkoista huutokauppamenettelyd (hollantilaista huutokauppaa), eurojirjestelma myy
operaation alkamispdivdand 197 000 000 euroa ja ostaa 222 610 000 dollaria. Operaation erdpdivind
eurojdrjestelmé 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 kiytetddn monikorkoista huutokauppamenettelyd (amerikkalaista huutokauppaa), eurojirjestelma
vaihtaa euro- ja dollarimdidrit seuraavassa taulukossa esitetylld 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 22 612 720
1,1300 40 000 000 45200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35 000 000 39 550 000 1,130649 35 000 000 39572 715
1,1300 2 000 000 2260 000 1,130654 2 000 000 2261 308
1,1300 1,130658
Yhteensi 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222 736 573
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Riskienhallintamenetelméit

Tédssd esimerkissd kuvataan eurojdrjestelmén likviditeettid lisddvissd operaatioissa kéytettdviin arvo-
papereihin sovellettavia riskienhallintamenetelmid.! Esimerkki perustuu oletukseen, ettd vastapuoli

osallistuu seuraaviin eurojirjestelmén rahapoliittisiin operaatioihin.

e Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 28.6.2000 ja paattyy 12.7.2000 ja jossa vastapuolelle jaetaan
50 miljoonaa euroa.

e Pitempiaikainen rahoitusoperaatio, joka alkaa 29.6.2000 ja paittyy 28.9.2000 ja jossa vastapuolelle
jaetaan 45 miljoonaa euroa.

e Perusrahoitusoperaatio, joka alkaa 5.7.2000 ja paittyy 19.7.2000 ja jossa vastapuolelle jaetaan
10 miljoonaa euroa.

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

Taulukko 1. Operaatioissa kiytetyt ykkoslistan arvopaperit

Ominaisuudet
Laji Erépiiva Korko Koronmaksu | Jiljelld oleva Markkina-
maturiteetti arvon
aliarvostus, %
JVK A 26.8.2002 Kiinted v 2v 1,5
FRN B 15.11.2002 Ennalta 1v 3v 0,0

madratty, vaihtuva

JVK C 5.5.2010 Nollakorkoinen 11v 5,0
Hinnat (ml. kertynyt korko)

28.6.2000 29.6.2000 30.6.2000 3.7.2000 4.7.2000 5.7.2000
102,63% 101,98 % 100,57 % 101,42 % 100,76 % 101,21 %
98,35 % 97,95 % 98,15 % 98,75 % 99,02 %

55,125 %

Korvamerkintajiarjestelma

Ensimmadisend oletuksena on, ettd operaatiot tehdédédn sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, jonka
kdyttdmdssd jérjestelméssd arvopaperit korvamerkitiin kuhunkin operaatioon. Korvamerkinti-
jarjestelmissd arvopaperit arvostetaan pdivittdin. Riskienhallintamenetelméé voidaan siten kuvata seu-
raavasti (ks. myos oheinen taulukko 2):

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

2. Vastapuoli tekee 28.6.2000 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka mukaan
kansallinen keskuspankki ostaa 50 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa A. Joukkovelkakirja
A on kiintedkorkoinen ja erddntyy 26.8.2002. Koska sen jéljelld oleva maturiteetti on 2 vuotta,

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

sithen sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 1,5 %. Joukkovelkakirja A:n markkinahinta sen
viitemarkkinapaikalla on mainittuna pdivand 102,63 %, johon siséltyy kertynyt kuponkikorko. Vas-
tapuolen edellytetdén toimittavan sellaisen méidrdn joukkovelkakirjaa A, ettd sen markkina-arvo
1,5 prosentin aliarvostuksen jdlkeen ylittdd 51 miljoonan euron maidrdn (mikd vastaa jaettua
50 miljoonan euron médrdd 2 prosentin alkumarginaalilla lisdttynd). Vastapuoli toimittaa siten
50,5 miljoonan euron nimellisarvosta joukkovelkakirjaa A, jonka korjattu markkina-arvo tuona
pdivdand on 51 050 728 euroa.

. Vastapuoli tekee 29.6.2000 kansallisen keskuspankin kanssa takaisinostosopimuksen, jonka mukaan

kansallinen keskuspankki ostaa 21,5 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa A (markkinahinta
101,98 %, markkina-arvon aliarvostus 1,5 %) ja 25 miljoonan euron arvosta arvopaperia B (markki-
nahinta 98,35 %). Arvopaperi B on vaihtuvakorkoinen velkakirja (FRN), jolle maksetaan vuosittain
ennakkoon maardttyd korkoa ja johon sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 0 %. Joukko-
velkakirjan A ja FRN-velkakirjan B korjattu markkina-arvo tuona pdivdnd on 46 184 315 euroa,
mikd ylittdd vaaditun 45 900 000 euron médrdn (45 miljoonaa euroa + 2 prosentin alkumarginaali).

Arvopaperit arvostetaan uudelleen 30.6.2000: joukkovelkakirja A:n markkinahinta on 100,57 % ja
FRN-velkakirja B:n markkinahinta 97,95 %. Kertyneet korot ovat 11 806 euroa 28.6.2000 alkanees-
ta perusrahoitusoperaatiosta ja 5 625 euroa 29.6.2000 alkaneesta pitempiaikaisesta rahoitus-
operaatiosta. Ndin ollen joukkovelkakirja A:n korjattu markkina-arvo ensimmaéisessd operaatiossa
on noin 1 miljoonaa euroa pienempi kuin operaation vakuusvaade (myonnetty luotto + kertynyt
korko + alkumarginaali). Vastapuoli toimittaa 1 miljoonan euron nimellisarvosta joukkovelkakirjaa
A, miké 100,57 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta tehdyn 1,5 prosentin aliarvostuksen
jéilkeen palauttaa riittivin vakuuskatteen.? Toinen operaatio ei aiheuta vakuuksien muutospyyntod,
koska operaatiossa kéytettyjen arvopapereiden korjattu markkina-arvo (45 785 712 euroa) ei jdi alle
45 455 681 euron kynnystason (vakuusvaade miinus 1 %), vaikka se onkin hieman alle vakuusvaateen
(45 905 738 euroa).?

. Arvopaperit arvostetaan uudelleen 3. ja 4.7.2000, mutta timé ei aiheuta vakuuksien muutospyyntdd

28. ja 29.6.2000 tehtyjen operaatioiden osalta. Kertyneet korot 4.7.2000 ovat 35 417 ja 28 125

curoa.

. Vastapuoli tekee 5.7.2000 takaisinostosopimuksen kansallisen keskuspankin kanssa, joka ostaa

10 miljoonan euron arvosta joukkovelkakirjaa C. Joukkovelkakirja C on nollakorkoinen velkakirja,
jonka markkina-arvo tuona pdivdnd on 55,125 %. Vastapuoli toimittaa 19,5 miljoonan euron
nimellisarvosta joukkovelkakirjaa C. Koska nollakorkovelkakirjan jdljelld oleva maturiteetti on
noin 10 vuotta, siithen sovellettava markkina-arvon aliarvostus on 5 %.

Sammiojirjestelma

Toisena oletuksena on, ettd operaatiot tehdédédn sellaisen kansallisen keskuspankin kanssa, joka kayttad

sammiojérjestelmdd. Vastapuolen kédyttimid sammioituja arvopapereita ei ole korvamerkitty mihin-

kiddn tiettyihin operaatioihin.

Tédssd esimerkissd kdytetddn samaa operaatioiden sarjaa kuin edellisessd korvamerkintdjédrjestelmaa

kuvaavassa esimerkissd. Piddasiallinen ero on, ettd kaikkien sammioon kuuluvien arvopapereiden

korjatun markkina-arvon on uudelleenarvostuspdivind katettava kaikkien vastapuolen ja kansallisen

keskuspankin vélisten avointen operaatioiden vakuusvaade. Néin ollen 30.6.2000 tehtdvad vakuuksien

muutospyyntd on hieman suurempi (1 106 035 euroa) kuin korvamerkintéjirjestelmissi; tamd johtuu

(S}

Kansalliset keskuspankit voivat vaatia lisdvakuutta rahana eikdi arvopapereina.

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

29.6.2000 tehdyn operaation kynnysvaikutuksesta. Vastapuoli toimittaa 1,15 miljoonan euron
nimellisarvosta joukkovelkakirjaa A, mikd 100,57 prosentin hintaan perustuneesta markkina-arvosta
tehdyn 1,5 prosentin aliarvostuksen jdlkeen palauttaa riittdvdn vakuuskatteen. Lisdksi 12.7.2000,
jolloin 28.6.2000 tehty perusrahoitusoperaatio paittyy, vastapuoli voi pitdéd arvopaperit vakuustililldan
ja siten automaattisesti hyodyntdd mahdollisuutta ottaa kynnyspisteiden médrittdmissd rajoissa
pdivinsisdistd tai yon yli -luottoa (operaatioihin sovellettavan alkumarginaalin ollessa 1 %).

Sammiojérjestelmin riskienhallintamenetelmid kuvataan taulukossa 3.
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Esimerkki 6. (jatkoa)

Taulukko 2. Korvamerkintijarjestelma

Paivimaara Avoimet Alkamis- Padttymis- Korko, % Kaupan Kertynyt
operaatiot paiva paiva arvo, korko,
EUR EUR
28.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 0
29.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 5903
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45 000 000
rah.op.
30.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 11 806
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 5625
rah.op.
30.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 11 806
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 5625
rah.op.
3.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 29514
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45 000 000 22 500
rah.op.
4.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 35417
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 28 125
rah.op.
5.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 41319
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45 000 000 33750
rah.op.
Perusrah.op. 5.7.2000 19.7.2000 4,25 10 000 000 0
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Alkumargi- Vakuusvaade, Alempi kynnys, Ylempi kynnys, Korjattu Vakuuksien Paivi-

naali, % EUR EUR EUR markkina- muutospyyntd, maéaéri
arvo, EUR EUR
2 51 000 000 50 500 000 51 500 000 51 050 728 0 28.6.2000
2 51 006 021 50 505 962 51 506 080 50 727 402 0 29.6.2000
2 45 900 000 45 450 000 46 350 000 46 184 315 0
2 51 012 042 50 511 924 51 512 160 50 026 032 —-986 009  30.6.2000
2 45 905 738 45 455 681 46 355 794 45785712 0
2 51 012 042 50511 924 51512 160 51 016 647 0 30.6.2000
2 45905 738 45 455 681 46 355 794 45785712 0
2 51 030 104 50 529 809 51 530 399 51 447 831 0 3.7.2000
2 45 922 950 45 472 725 46 373 175 46 015 721 0
2 51 036 125 50 535 771 51 536 479 51 113 029 0 4.7.2000
2 45928 688 45 478 406 46 378 969 46 025 949 0
2 51 042 146 50 541 733 51 542 559 51 341 303 0 5.7.2000
2 45 934 425 45 484 088 46 384 763 46 188 748 0
2 10 200 000 10 100 000 10 300 000 10 211 906 0

EKP + Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa * Marraskuu 2000



Esimerkki 6. (jatkoa)

Taulukko 3. Sammiojarjestelma

Paivimaara Avoimet Alkamis- Padttymis- Korko, % Kaupan Kertynyt
operaatiot paiva paiva arvo, korko,
EUR EUR
28.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 0
29.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 5903
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45 000 000
rah.op.
30.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 11 806
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 5625
rah.op.
30.6.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 11 806
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000000 5625
rah.op.
3.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 29514
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 22 500
rah.op.
4.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 35417
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 28 125
rah.op.
5.7.2000 Perusrah.op. 28.6.2000 12.7.2000 4,25 50 000 000 41319
Pitempiaik. 29.6.2000 28.9.2000 4,50 45000 000 33750
rah.op.
Perusrah.op. 5.7.2000 19.7.2000 4,25 10 000 000 0
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Alkumargi- Vakuusvaade, Alempi kynnys, Ylempi kynnys, Korjattu Vakuuksien  Péivi-

naali, % EUR EUR EUR markkina- muutospyynto, méiira
arvo, EUR EUR
2 51 000 000 50 500 000 51 500 000 51 050 728 0 28.6.2000
2 96 906 021 95 955 962 97 856 080 96911 716 0 29.6.2000
2
2 96 917 779 95 967 605 97867953 95811744,00 -1106035 30.6.2000
2
2 96 917 779 95 967 605 97 867 953 96 950 950,68 0 30.6.2000
2
2 96 953 054 96 002 534 97903 574 97 613 399,05 0 3.7.2000
2
2 96 964 813 96 014 177 97 915 448 97 287 850,90 0 4.7.2000
2
2 107 176 571 106 125 820 108 227 322 107 891 494,53 0 5.7.2000
2
2
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Sanasto

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

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

Amerikkalainen huutokauppa (American auction): Katso monikorkoinen huutokauppamenettely.

Arvo-osuuksiksi muuttaminen (dematerialisation): Fyysisten saantotodistusten tai -asia-
kirjojen poistaminen kdytostd siten, ettd raha- ja padomamarkkinainstrumentit ovat olemassa
ainoastaan tilikirjauksina.

Arvopaperikeskus (central securities depository, CSD): Arvopaperien siilytysjirjestelma,
joka mahdollistaa arvopaperitapahtumien kasittelyn tilikirjausten avulla. Jarjestelmd voi toimia
fyysisten arvopaperien pysiytysjirjestelmidnd tai arvo-osuusjirjestelméni (jolloin arvopaperit
ovat olemassa ainoastaan elektronisina kirjauksina). Sdilytyksen lisiksi arvopaperikeskuksessa
voidaan hoitaa kauppojen vahvistaminen, selvitys sekd maksut ja toimitukset.

Arvostuspdiva (valuation date): Pdivd, jona luottotoimien kohteena olevat arvopaperit ar-
vostetaan.

Avomarkkinaoperaatio (open market operation): Keskuspankin aloitteesta rahoitusmark-
kinoilla toteutettava operaatio, joka sisdltaa jonkin seuraavista transaktioista: |) arvopaperien
suora osto tai myynti (avista- tai termiinikauppana), 2) arvopaperien osto tai myynti takaisinos-
tosopimuksin, 3) lainan antaminen tai ottaminen vakuuksia vastaan, 4) keskuspankin velkasitou-
musten liikkeeseenlasku tai 5) talletusten kerdaminen.

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

Erdpdiva (maturity date): Piivd, jona rahapoliittinen operaatio pdittyy. Takaisinostosopimuk-
sen tai swapin yhteydessa erdpdiva vastaa takaisinostopdivdd.

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

Etukiteen maaridtty korko (pre-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko, joka
maardytyy sen mukaan, mikd kdytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd pdivana (tiettyind pdivina)
ennen koron kertymisajan alkua.

Euroalue (euro area): Alue, jonka muodostavat ne EU:n jisenvaltiot, jotka ovat ottaneet
kayttoon euron yhteisend rahanaan perustamissopimuksen mukaisesti.

Eurojarjestelmd (Eurosystem): EKP ja niiden EU:n jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit,
jotka ovat ottaneet yhteisen rahan kayttdon perustamissopimuksen mukaisesti.
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Eurojirjestelman pankkipdiva (Eurosystem business day): Sellainen pdivd, jona EKP ja
ainakin yksi kansallinen keskuspankki on avoinna eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden
toteuttamista varten.

Euroopan keskuspankkijarjestelma (EKPJ) (European System of Central Banks, ESCB):
Euroopan keskuspankki (EKP) ja EU:n jdsenvaltioiden kansalliset keskuspankit. (On huomattava,
ettd niiden jdsenvaltioiden kansallisilla keskuspankeilla, jotka eivit ole ottaneet kdytt6dn
yhteistd rahaa perustamissopimuksen mukaisesti, sdilyy kansallisen lain mukainen rahapoliittinen
toimivalta, eivatkd ne siis osallistu eurojdrjestelmdn rahapolitiikan harjoittamiseen.)

Haircut: Katso markkina-arvon aliarvostus.

Hienosddtooperaatio (fine-tuning operation): Eurojdrjestelmdn satunnaisesti toteuttama avo-
markkinaoperaatio, jonka p@dasiallisena tarkoituksena on tasoittaa markkinoiden likviditeetin
odottamattomia vaihteluja.

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

Huutokauppamenettely (tender procedure): Menettely, jolla keskuspankki lisda tai vihen-
tad markkinoiden likviditeettia. Menettely perustuu vastapuolilta saatuihin keskenaan kilpaile-
viin tarjouksiin. Kilpailukykyisimmat tarjoukset hyvaksytdan ensin, kunnes koko se likviditeetti-
maard, jonka keskuspankki halusi lisitd tai vahentdd, on kiytetty.

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

Jalkikiteen maaratty korko (post-fixed coupon): Vaihtuvakorkoisen instrumentin korko,
joka mairdytyy sen mukaan, mikd kaytetyn viiteindeksin arvo on tiettynd padivand (tiettyina
paivind) koron kertymisaikana.

Jasenvaltio (Member State): Tissi asiakirjassa Euroopan unionin jasenvaltio, joka on ottanut
kdayttoon yhteisen rahan perustamissopimuksen mukaisesti.

Kahdenvilinen kauppa (bilateral procedure): Menettely, jossa keskuspankki kiay kauppaa
suoraan ainoastaan yhden tai muutaman vastapuolen kanssa soveltamatta huutokauppamenet-
telyja. Kahdenvilisiin kauppoihin kuuluvat myo6s porssin tai vilittdjien vilitykselld tehtadvit
kaupat.

Kakkoslistan arvopaperi (tier two asset): Jalkimarkkinakelpoinen tai ei-jalkimarkkinakelpoi-
nen arvopaperi, jonka erityiset kelpoisuusvaatimukset maaraa kansallinen keskuspankki EKP:n
ohjeiden mukaisesti.

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

Kaupantekopdiva (T) (trade date, T): Piivd, jona kauppa (eli kahden vastapuolen vilinen
sopimus rahoitustransaktiosta) tehddin. Kaupantekopiiva voi olla sama kuin transaktion maksun
suorituspdivd (suoritus saman pdivan arvolla) tai edeltdd suorituspdivdi tietylla pankkipdivien
maarilla (maksun suorituspdivd on T + suoritusviive).
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Keskiarvoistaminen (averaging provision): Jarjestely, joka tekee vastapuolille mahdolliseksi
tdyttda varantovelvoitteensa pitoajanjaksona keskimaardisten varantotalletustensa perusteella. Kes-
kiarvoistaminen edistdd osaltaan rahamarkkinakorkojen vakautta kannustamalla laitoksia ta-
soittamaan likviditeetin tilapdisten vaihtelujen vaikutuksia. Eurojdrjestelmdn vahimmaisvaranto-
jarjestelmi sallii keskiarvoistamisen.

Kiintedkorkoinen huutokauppa (fixed rate tender): Huutokauppamenettely, jossa keskus-
pankki mairaa koron etukiteen ja osallistuvat vastapuolet tekevit tarjouksen rahamaiiristd,
jonka ne haluavat tilla korolla.

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

Kirjeenvaihtajakeskuspankkimalli (correspondent central banking model, CCBM): EKP|:n
luoma malli, jonka tarkoituksena on tehda vastapuolille mahdolliseksi kdyttdd toisessa maassa
olevia arvopapereita kaupan kohteena. Kirjeenvaihtajakeskuspankkimallissa kansalliset keskus-
pankit toimivat omaisuudensdilyttdjind toistensa puolesta. Tama tarkoittaa, ettd kukin kansalli-
nen keskuspankki pitdd arvopaperitilia kunkin muun kansallisen keskuspankin (sekd EKP:n)
arvopaperien hoitoa varten. Eurojirjestelmd voi soveltaa erityisratkaisuja ei-jalkimarkkinakel-
poisten arvopaperien maidenviliseen kayttoon.

Kirjeenvaihtajapankkimenettely (correspondent banking): Menettely, jossa yksi pankki
tarjoaa maksu- ja muita palveluja toiselle pankille. Kirjeenvaihtajapankit vilittavat maksut usein
keskindisten tilien (ns. nostro- ja lorotilien) kautta, joihin voidaan liittdd luottolimiitti. Kirjeen-
vaihtajapankkipalvelut ovat pddasiassa kansainvilisid.

KKP-pankkipaivda (NCB business day): Sellainen piiva, jona tietyn jdsenvaltion kansallinen
keskuspankki on avoinna eurojdrjestelmdn rahapoliittisten operaatioiden toteuttamista varten.
Joissakin jdsenvaltioissa kansallisen keskuspankin haarakonttorit voivat olla kiinni joinakin
KKP-pankkipdivind paikallisten tai alueellisten arkipyhien tai vapaapiivien takia. Tallaisissa
tapauksissa kyseisen kansallisen keskuspankin on tiedotettava etukiteen vastapuolille jirjeste-
lyistd, joita tullaan soveltamaan nditd haarakonttoreita koskevissa transaktioissa.

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

Korkotarjousten alaraja (minimum bid rate): Alin korko, jolla vastapuolet voivat tehda
tarjouksia vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa. EKP:n ilmoittaman korkotarjousten alarajan alit-
tavat tarjoukset hylataan.

Korkotarjousten yldaraja (maximum bid rate): Korkein korko, jolla vastapuolet voivat tehda
tarjouksia vaihtuvakorkoisissa huutokaupoissa. EKP:n ilmoittaman korkotarjousten yldrajan
ylittdvat tarjoukset hylatdan.

Koronlaskukdytianté (day-count convention): Kdytintd, jota noudattaen mairitian luotto-
korkoja laskettaessa huomioon otettava paivien maari. Eurojdrjestelmdn rahapoliittisissa oper-
aatioissa sovelletaan koronlaskukdytiantoa todelliset pdivat / 360.

Korvamerkintdjarjestelméa (earmarking system): Keskuspankin vakuushallinnassa kaytetta-
vd jarjestelmd, jossa luottoa myodnnetddn kutakin yksittdista transaktiota varten korvamerkit-
tyja vakuuksia vastaan.
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Kynnyspiste (trigger point): Mydnnetyn luoton arvon ennalta mairitty taso, jonka saavutta-
minen laukaisee vakuuksien muutospyynnén.

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

Kéadnteisoperaatio (reverse transaction): Operaatio, jolla kansallinen keskuspankki ostaa tai
myy arvopapereita takaisinostosopimuksen perusteella, tai keskuspankin luotto-operaatio vakuut-
ta vastaan.

Konttdsummavdhennys (lump-sum allowance): Kiinted maard, jonka laitos saa vahentda,
kun lasketaan sen varantovelvoitetta eurojdrjestelmdn vahimmaisvarantojarjestelmassa.

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

Linkki (link): Linkki koostuu kahden arvopaperikaupan selvitysjarjestelmén vilisistd menette-
lyistd ja jarjestelyistd, joiden avulla jarjestelmien vililla voidaan siirtdd arvopapereita tilikirjauk-
sina.

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

Luottolaitos (credit institution): Tassd asiakirjassa luottolaitosten liiketoiminnan aloittami-
sesta ja harjoittamisesta 20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan
unionin neuvoston direktiivin N:o 2000/12/EY artiklan | kohdassa | olevan mdiritelman
mukainen laitos eli "yritys, joka liiketoimintanaan vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita
takaisinmaksettavia varoja ja myontdi luottoja omaan lukuunsa”.

Laheinen sidos (close links): Luottolaitosten liiketoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta
20. maaliskuuta 2000 annetun Euroopan parlamentin ja Euroopan unionin neuvoston direktii-
vin N:o 2000/12/EY artiklan | alakohdan 26 mukaisesti: "Laheiselld sidoksella tarkoitetaan
tilannetta, jossa kahden tai useamman luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon vililla on
sidossuhde: (a) omistusyhteyden kautta, eli ettd yrityksestd suoraan tai vilillisesti maaraysval-
lan kautta pidetddn hallussa vahintdan 20 prosenttia yrityksen ddnioikeudesta tai padomasta, tai
(b) maardysvallan kautta, eli kaikissa direktiivin 83/349/ETY artiklan | kohdassa | ja 2 tarkoite-
tuissa tapauksissa emoyrityksen ja tytdryhtion vilisen sidoksen kautta taikka samanluonteisen
minkd tahansa luonnollisen henkilon tai oikeushenkilon ja yrityksen vilisen sidoksen kautta;
myo&s tytdryrityksen tytdryritys katsotaan ndiden yritysten johdossa toimivan emoyrityksen
tytaryritykseksi. Tilanteiden, joissa kaksi luonnollista henkiloa tai oikeushenkilod tai useampi
luonnollinen henkilo tai oikeushenkilé6 on mdairdysvallan kautta pysyvasti sidoksissa yhteen ja
samaan henkil66n, katsotaan my6s muodostavan ldheisen sidoksen tallaisten henkiliden vilille.”

Maksun suorituspdivd (settlement date): Pdivd, jona transaktioon liittyvd maksu suori-
tetaan. Suoritus voi tapahtua kaupantekopiivand (suoritus saman paivan arvolla) tai yhden
taikka useamman paivan kuluttua kaupanteosta (suorituspdiva on kaupantekopdivd T + suori-
tusviive).

Maksuvalmiusjirjestelma (standing facility): Keskuspankin jarjestelma, jota vastapuolet voi-
vat kdyttdd omasta aloitteestaan. Eurojdrjestelmd tarjoaa kayttoon kaksi yon yli -maksuvalmius-
jarjestelya: maksuvalmiusluoton ja talletusmahdollisuuden.
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Maksuvalmiusluotto (marginal lending facility): Osa eurojdrjestelmdn maksuvalmiusjdrjestel-
mdd, jossa vastapuolet voivat saada yon yli -luottoa etukiteen vahvistetulla korolla.

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

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

Marking to market: Katso vaihtelumarginaali.

Markkina-arvon aliarvostus (valuation haircut): Kddnteisoperaatioiden kohteena oleviin ar-
vopapereihin sovellettava riskienhallintatoimi, jossa keskuspankki laskee kaupan kohteena
olevien arvopaperien arvoksi arvopaperin markkina-arvon vidhennettyni tietylld prosentilla
(aliarvostus). Eurojdrjestelmd soveltaa markkina-arvon aliarvostuksia, jotka on eriytetty yksit-
tdisten arvopaperien ominaisuuksien, kuten jiljelld olevan maturiteetin mukaan.

Monikorkoinen huutokauppamenettely (multiple rate auction, American auction): Huu-
tokauppa, jossa toteutushinta (tai hinta/swap-piste) on sama kuin kussakin yksittdisessd tar-
jouksessa tarjottu korko.

Mdirdaikaistalletusten kerdaminen (collection of fixed-term deposits): Rahapolitiikan
viline, jota eurojdrjestelmd voi kdyttdd vahentddkseen markkinoiden likviditeettid hienosaato-
operaatioin. Eurojirjestelmd maksaa korkoa vastapuolten mddriaikaisille talletuksille, jotka
tehddan kansallisissa keskuspankeissa oleville tileille.

Maidrdhuutokauppa: Katso kiintedkorkoinen huutokauppa.

Nollakorkoinen joukkovelkakirja (zero coupon bond): Arvopaperi, josta maksetaan tuot-
toa vain yhden kerran koko juoksuajalta. Téssd asiakirjassa nollakorkoisiksi joukkovelkakir-
joiksi luetaan diskontattuina liikkeeseen lasketut arvopaperit sekd arvopaperit, jotka tuottavat
yhden korkomaksun juoksuajan pdittyessd. Erds erityinen nollakorkoinen joukkovelkakirja on
strip.

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

Omaisuudensdilytystili (safe custody account): Keskuspankin pitimi arvopaperitili, jolle
luottolaitokset voivat tallettaa keskuspankin operaatioiden vakuudeksi kelpaavia arvopapereita.

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

osakkeet hyvaksytdan kakkoslistan arvopapereiksi.

Ostohinta (purchase price): Hinta, jolla myyja myy tai jolla timan on maara myyda arvopape-
rit ostajalle.

Ostopdiva (purchase date): Pdivd, jona myyji tosiasiallisesti myy arvopaperit ostajalle.
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Pankkipdivan lopetus (end-of-day): Se pankkipdivian ajankohta (TARGET-jdrjestelmdn sulke-
misen jilkeen), jona TARGET-jirjestelmissd kasitellyt maksut suoritetaan lopullisesti tuon
paivan osalta.

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

Perustamissopimus (the Treaty): Euroopan yhteison perustamissopimus (EY:n perustamis-
sopimus). Sopimuksella tarkoitetaan alkuperiistai Euroopan talousyhteisén perustamissopi-
musta (Rooman sopimukset) sellaisena kuin se on muutettuna.

Pienin jaettava maira (minimum allotment amount): Huutokauppaoperaatiossa pienin yk-
sittdiselle vastapuolelle jaettava maidrd. Eurojdrjestelmd voi paattdd jakaa jonkin tietyn vahim-
maismaaran kullekin huutokaupan vastapuolelle.

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

Pikahuutokauppa (quick tender): Huutokauppamenettely, jota eurojdrjestelmd noudattaa paa-
asiassa hienosddtooperaatioissaan pyrkiessaan vaikuttamaan nopeasti markkinoiden likviditeetti-
tilanteeseen. Pikahuutokaupat kdydaan tunnin kuluessa, ja niihin osallistuvien vastapuolten
maard on rajoitettu.

Pitempiaikainen rahoitusoperaatio (longer-term refinancing operation): Sdiannéllinen avo-
markkinaoperaatio, jonka eurojdrjestelmd toteuttaa kddnteisoperaationa. Pitempiaikaiset rahoi-
tusoperaatiot toteutetaan kuukausittaisina vakiohuutokauppoina, ja niissa sovellettava maturi-
teetti on kolme kuukautta.

Pitoajanjakso (maintenance period): Ajanjakso, jolta varantovelvoitteiden tiyttiminen las-
ketaan. Eurojdrjestelmdn vahimmadisvarantojen pitoajanjakso on yksi kuukausi laskettuna maara-
tystd paivastd kunakin kuukautena (pitoajanjakso voi esimerkiksi alkaa kunkin kuukauden 24.
kalenteripdivana ja paattya seuraavan kuukauden 23. kalenteripdivana).

Pdivinsisdinen luotto (intraday credit): Luotto, joka myonnetddan yhtd pankkipdivaa lyhyem-
maksi ajaksi ja maksetaan takaisin samana pdivana. EKP] myontdd pdivénsisdistd luottoa (va-
kuuskelpoisten arvopaperien perusteella) asianmukaiset ehdot tdyttaville vastapuolille maksu-
jarjestelmiin liittyviin tarkoituksiin.

Rahalaitos (Monetary Financial Institution, MFI): Luottolaitos tai muu rahoituslaitos, joka
ottaa vastaan talletuksia ja/tai ndiden ldheisid vastineita yleisoltd ja myontdd luottoja ja/tai
tekee arvopaperisijoituksia omaan lukuunsa (ainakin taloudellisessa mielessd).

Rakenteellinen operaatio (structural operation): Avomarkkinaoperaatio, jonka eurojdrjestel-
md toteuttaa padasiassa sidddellakseen rahoitussektorin rakenteellista maksuvalmiusasemaa
eurojirjestelmaan nihden.

Repo-operaatio (repo operation): Likviditeettid lisddva takaisinostosopimukseen perustuva
kddnteisoperaatio.
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RTGS-jarjestelma (reaaliaikainen bruttomaksujirjestelmd) (RTGS [real-time gross settle-
ment system]): Maksujarjestelmd, jossa maksumdirdykset késitellddn ja maksut suoritetaan
(nettouttamatta) toimeksianto kerrallaan reaaliaikaisesti (jatkuvasti). Katso myos TARGET-
jdrjestelmd.

Sammiojirjestelmd (pooling system): Keskuspankin vakuushallinnan jirjestelmd, jossa
vastapuolet varaavat riittdvin maidrin arvopapereita (sammion) keskuspankin kanssa suoritta-
miensa transaktioiden vakuudeksi. Toisin kuin korvamerkintdjdrjestelmdssd arvopapereita ei
sammiojarjestelmassa korvamerkitd yksittdisia transaktioita varten.

Selvitystili (settlement account): Tili, joka kansalliseen RTGS+jdrjestelmddn suoraan osallistu-
valla osapuolella on keskuspankissa maksujen kisittelya varten.

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

Suora kauppa (outright transaction): Kauppa, jolla keskuspankki ostaa tai myy arvopapereita
suoraan markkinoilla (avista- tai termiinikauppana).

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

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

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

Takaisinostopdiva (repurchase date): Piivd, jona ostajan on sitoumuksensa mukaisesti myy-
tdva arvopaperit takaisin myyjalle takaisinostosopimukseen perustuvassa kaupassa.

Takaisinostosopimus (repurchase agreement): Jarjestely, jossa arvopapereita myytdessa
myyjdlle syntyy oikeus ja velvollisuus ostaa arvopaperit takaisin tiettyyn hintaan tiettyni
myohempind ajankohtana tai vaadittaessa. Takaisinostosopimus vastaa lainanottoa vakuutta
vastaan, paitsi ettd arvopaperien omistus siirtyy pois myyjaltd. Eurojdrjestelmdn kddnteisoperaa-
tioissa kaytetadn takaisinostosopimuksia, joiden maturiteetti on kiintea.

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

TARGET-jirjestelma ([Trans-European Automated Real-time Gross settlement
Express Transfer] system): Maksujarjestelmd, johon kuuluu yksi RTGS-jdrjestelmd kustakin
sellaisesta jdsenvaltiosta, joka osallistuu euroalueeseen talous- ja rahaliiton kolmannen vaiheen
alussa. Kunkin maan RTGS-jirjestelmd on yhteydessi muiden maiden jarjestelmiin kytkenta-
verkoston kautta, jotta maksut voitaisiin siirtdd saman pdivan aikana maasta toiseen koko
euroalueella. Myds euroalueen ulkopuolisten EU:n jisenvaltioiden RTGS-jarjestelmid voidaan
kytkea TARGET-jarjestelmddn, jos ne pystyvit kisittelemddn euromdiriisid tapahtumia.
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Tarjouksen yldraja (maximum bid limit): Suurimmalle hyviksyttaville yksittdisen vastapuolen
tekemille tarjoukselle asetettu raja huutokauppaoperaatiossa. Eurojdrjestelmd voi asettaa tar-
jouksille ylarajan, jotta yksittdiset vastapuolet eivdt tekisi suhteettoman suuria tarjouksia.

Tilikirjausjdrjestelma (book-entry system): Tilinpitojirjestelmd, joka mahdollistaa saamis-
ten (esimerkiksi arvopaperien ja muiden raha- ja pdaomamarkkinainstrumenttien) siirron
siirtamatta fyysisesti asiakirjoja tai todistuksia. Katso my&s arvo-osuuksiksi muuttaminen.

Todelliset paivat / 360 (actual/360): Luottokorkojen laskennassa sovellettava koronlaskukdy-
tdnto, jossa korko lasketaan niiltd todellisilta kalenteripiivilta, joiden ajaksi luotto on myénnet-
ty. Jakajana kdytetdan aina 360:td. Tata koronlaskukdytintoa sovelletaan eurojdrjestelmdn raha-
poliittisissa operaatioissa.

Toimitus maksua vastaan -jirjestelma (delivery-versus-payment, [DVP] system): Vaihto ar-
voa vastaan -suoritusjarjestelman menettely, jolla varmistetaan, ettd yksi varallisuusesine siirretddn
lopullisesti, jos ja vain jos yksi tai useampi toinen varallisuusesine siirretain lopullisesti.

Vaihtelumarginaali (marking to market, variation margin): Eurojdrjestelmd vaatii tietyn mar-
ginaalin sdilyttdmistd koko operaation ajan likviditeettid lisddvien kddnteisoperaatioiden koh-
teena oleville arvopapereille. Tdma merkitsee sitd, ettd jos kaupan kohteena olevien arvopape-
rien sdannollisesti mitattava markkina-arvo laskee alle tietyn tason, vastapuolten on toimitetta-
va lisda arvopapereita (tai rahaa). Jos kaupan kohteena olevien arvopaperien markkina-arvo
vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittdd vastapuolen velan mairan lisdttynd vaihtelu-
marginaalin maaralla, keskuspankki palauttaa ylimaariiset arvopaperit (tai rahan) vastapuolelle.

Vaihtuvakorkoinen huutokauppa (variable rate tender): Huutokauppamenettely, jossa vas-
tapuolet tarjoavat sekd sen rahamairin, josta ne haluavat tehdd kaupan keskuspankin kanssa,
ettd rahamaarille haluamansa koron.

Vaihtuvakorkoinen instrumentti (floating rate instrument): Rahoitusinstrumentti, jonka
korkoa tarkistetaan mdirdajoin jonkin viiteindeksin mukaiseksi, jotta se vastaisi muuttuneita
lyhyitd tai keskipitkia markkinakorkoja. Vaihtuvakorkoisilla instrumenteilla on joko etukdteen
mddrdtty korko tai jélkikdteen mddrdtty korko.

Vakiohuutokauppa (standard tender): Huutokauppamenettely, jota eurojdrjestelmd noudattaa
saannollisissa avomarkkinaoperaatioissaan. Vakiohuutokaupat kidydaan 24 tunnin kuluessa. Kai-
killa yleiset kelpoisuusvaatimukset tayttavilla vastapuolilla on oikeus tehdi tarjouksia vakiohuu-
tokaupoissa.

Vakiovahennys (standardised deduction): Kiintedn prosenttimaaran suuruinen viahennys, joka
voidaan tehdi varantopohjaa laskettaessa varantovelvollisen liikkeeseen laskemien enintdan kahden
vuoden velkapapereiden ja rahamarkkinapapereiden liikkeessi olevasta mddrastd siind
tapauksessa, ettd varantovelvollinen ei voi osoittaa, kuinka paljon silld on tillaisia velkoja muille
eurojdrjestelmdn vahimmaisvarantojirjestelmin alaisille laitoksille, EKP:lle tai kansalliselle
keskuspankille.

Vakuuksien muutospyynté (margin call): Vaihtelumarginadaliin liittyvd menettely, jossa kes-
kuspankit voivat vaatia vastapuolta toimittamaan lisdéd arvopapereita (tai rahaa), jos kaupan
kohteena olevien arvopaperien sidnndnmukaisesti mitattava arvo laskee alle tietyn tason. Jos
kaupan kohteena olevien arvopaperien arvo vastaavasti niitd uudelleen arvostettaessa ylittaa
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vastapuolen velan ja vaihtelumarginaalin yhteismdiran, keskuspankki palauttaa ylimédariiset
arvopaperit (tai rahan) vastapuolelle.

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

Varantopohja (reserve base): Niiden tase-erien (erityisesti velkojen) summa, joiden perus-
teella lasketaan laitoksen varantovelvoite.

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

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

Varantovelvoite (reserve requirement): Laitoksille asetettu vaatimus pitdd vihimmadisvaran-
toja keskuspankissa. Eurojdrjestelmdn vahimmaisvarantojirjestelmdssa laitoksen varantovelvoi-
te lasketaan kertomalla sen varantopohjaan sisiltyvien tase-erien ryhmien summat kullekin
ryhmille miaaritellylld velvoiteprosentilla. Lisdksi laitokset saavat tehda kénttdsummavdhennyksen
varantovelvoitteestaan.

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

Velvoiteprosentti (reserve ratio): Keskuspankin kullekin varantopohjaan sisdltyville tase-
erien ryhmille mairittelemd suhdeluku. Niiden suhdelukujen perusteella lasketaan varantovel-
voitteet.

Ykkoslistan arvopaperi (tier one asset): Jalkimarkkinakelpoinen arvopaperi, joka tayttai
tietyt yhdenmukaiset EKP:n maaraamit euroalueen laajuiset kelpoisuusvaatimukset. Naitd vaati-
muksia ovat muun muassa, ettd arvopaperin on oltava euromdirdinen ja ETA-maassa sijaitsevan
yhteison liikkeeseen laskema (tai takaama) ja ettd sitd sdilytetddn jossakin euroalueen kansal-
lisessa keskuspankissa tai arvopaperikeskuksessa.

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

Valuuttainterventioiden ja rahapoliittisten valuuttaswapien

vastapuolten valinta

Valuuttainterventioiden ja rahapoliittisten
valuuttaswapien vastapuolten valinnassa nou-
datetaan  yhdenmukaista  menettelytapaa
riippumatta siitd, millainen organisaatiomalli
eurojarjestelmin valuuttaoperaatioita varten
on valittu. Tama menettelytapa ei poikkea
merkittivasti olemassa olevista markkina-
kdaytinnoista, koska se perustuu kansallisten
keskuspankkien nykyisin noudattamien par-
haiden kdytintdjen yhdenmukaistamiseen.
Eurojarjestelmén valuuttainterventioiden
vastapuolet valitaan pédasiassa kahdenlaisilla
kriteereilla.

Ensisijaiset valintakriteerit perustuvat vaka-
varaisuuden periaatteeseen. Ensimmainen vaka-
varaisuuskriteeri on luottokelpoisuus, jota
arvioidaan yhdistamalla erilaisia menetelmia
(esimerkiksi yksityisten luokituslaitosten teke-
mid luottokelpoisuusluokituksia sekd sisaisia
analyyseja oman padoman riittdvyydestd ja
muista indikaattoreista). Toisena kriteerind on
eurojarjestelmian  vaatimus, ettd kaikki
mahdolliset sen valuuttainterventioiden vasta-
puolet toimivat tunnustettujen valvonta-
viranomaisten valvonnassa, ja kolmantena
kriteerind on, ettd kaikkien eurojirjestelman
valuuttainterventioihin osallistuvien vasta-
puolten on tdytettdvd tiukat eettiset vaati-
mukset ja oltava hyvamaineisia.

Kun vastapuolten on arvioitu tdyttivan
vakavaraisuuden vahimmaiisvaatimukset, niita
arvioidaan toissijaisilla, tehokkuuteen liittyvilla
kriteereilld. Ensimmainen tehokkuuskriteeri on
vastapuolen kilpailukykyinen hinnoittelu ja kyky
kasitella suuria volyymeji myds epavakaissa
markkinaoloissa. Muita tehokkuuskriteereita
ovat mm. vastapuolten tuottaman informaation
laatu ja laajuus.

Mahdollisten valuuttainterventioihin osallis-
tuvien vastapuolten joukko tulee olemaan
tarpeeksi laaja ja monipuolinen, jotta voidaan
taata interventioiden toteuttamisessa tarvit-
tava joustavuus ja jotta eurojirjestelmi voi
valita erilaisten interventiokanavien vililla.
Jotta eurojarjestelmid voisi intervenoida
tehokkaasti eri alueilla ja eri aikavyohykkeilla,
se voi kdyttdad missd tahansa kansainvilisessa
vastapuolia.
Kiytanndssda on kuitenkin ilmeistd, ettd
merkittdvd osa vastapuolista sijaitsee euro-
alueella. Rahapoliittisissa valuuttaswapeissa
kdytetddn vain euroalueella olevia vastapuolia.

rahoituskeskuksessa olevia

Rahapoliittisia valuuttaswapeja toteuttaessaan
kansalliset keskuspankit saattavat hallita
yksittdisiin vastapuoliin liittyvid luottoriskeja
limiitteihin perustuvalla jarjestelmalla.
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Liite 4

Euroopan keskuspankin raha- ja pankkitilastointiin liittyva

tiedonkeruu'

I Johdanto

Euroopan unionin neuvoston 23. marraskuu-
ta 1998 antamassa asetuksessa (EY) N:o 2533/
98 Euroopan keskuspankin valtuuksista kera-
ta tilastotietoja maiaritellain, ketkd luonnolli-
set ja oikeushenkil6t ovat velvollisia antamaan
tietoja (ns. tiedonantajien perusjoukko), seka
annetaan luottamuksellisuutta ja tdytantoon-
panoa koskevat mairdykset Euroopan keskus-
perussdannon (jiljempand "EKPJ:n perussiin-
t6”) artiklan 5.4 mukaisesti. Lisiaksi asetus
oikeuttaa EKP:n kdyttdmddn sddntelyvaltuuk-
siaan

2 Yleistd

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta kos-
kevan, |. joulukuuta 1998 annetun Euroopan
keskuspankin asetuksen (EY) N:o 2819/98
(EKP/1998/16) tarkoituksena on antaa EKP:lle
sekd EKPJ:n perussdannon artiklan 5.2 mukai-
sesti kansallisille keskuspankeille — jotka
toteuttavat kdytinnén tyoén mahdollisimman
pitkdlle — edellytykset kerdtd tilastoaineisto,
telmdn (EKPJ) tehtdvien suorittamiseksi ja
erityisesti yhteisén rahapolitikan maarit-
telemiseksi ja toteuttamiseksi Euroopan
yhteisén perustamissopimuksen ("perustamis-
sopimus”) artiklan 105 kohdan 2 luetelma-
kohdan | mukaisesti. EKP:n asetuksen EKP/
1998/16 mukaisesti kerittdvien tilastotieto-
jen avulla laaditaan rahalaitossektorin konso-
lidoitu tase, jonka paitarkoituksena on antaa
EKP:lle kattava tilastollinen kuva rahatalou-
den kehityksestd euroalueen jisenvaltioissa
(joita tarkastellaan yhtena talousalueena) si-
jaitsevien yhteenlaskettujen
saamisten ja velkojen pohjalta.

rahalaitosten

Rahalaitossektorin konsolidoitua tasetta kos-
kevat EKP:n tilastoraportointivaatimukset
perustuvat kolmeen keskeiseen nikékohtaan.

¢ varsinaisen tiedonantajien joukon mairit-
telemiseksi

e EKP:n tilastovaatimusten maarittelemisek-
si ja niiden tiaytintoonpanemiseksi euro-
alueeseen osallistuvien jasenvaltioiden var-
sinaisessa tiedonantajien joukossa

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

Ensinndkin EKP:n on saatava vertailukelpoisia,
luotettavia ja ajantasaisia tilastotietoja, jotka
kerdtdan koko euroalueella sovellettavien yh-
denmukaisten s3intdjen mukaisesti. Vaikka
kansalliset keskuspankit keraivat nama tilas-
totiedot hajautetusti EKPJ:n
sadnnon artiklojen 5.1 ja 5.2 mukaisesti ja
vaikka niitd keratdan tarvittavassa mairin yh-
dessd muiden Euroopan yhteisén tai kansalli-
siin tarkoituksiin kerattavien tilastojen kans-
sa, tietojen tulee olla riittavin yhdenmukaisia
ja noudattaa tilastoinnin vahimmaisvaatimuk-
sia, jotta saataisiin aikaan luotettava tilasto-
pohja yhteisen rahapolitiikan maarittelemisek-
si ja harjoittamiseksi.

perus-

EKP:n EKP/1998/16
maidriteltyjen raportointivaatimusten taytyy
olla avoimuuden ja oikeusvarmuuden peri-
aatteiden mukaisia, silla EKP:n asetus
EKP/1998/16 on kaikilta osiltaan velvoittava,
ja sitda sovelletaan sellaisenaan koko euro-

Toiseksi asetuksessa

I Tdmdn liitteen sisdlté on tarkoitettu vain taustatiedoksi. Raha- ja
pankkitilastointiin liittyvdd tiedonkeruuta koskevat sdddokset ovat
23. marraskuuta 1998 annettu Euroopan neuvoston asetus
(EY) N:o 2533/98 Euroopan keskuspankin valtuuksista kerdtd
tilastotietoja sekd 1. joulukuuta 1998 annettu Euroopan keskus-
pankin asetus (EY) N:o 2819/98 rahalaitossektorin konsolidoi-
dusta taseesta (EKP/1998/16).

EKP * Yhteinen rahapolitiikka kolmannessa vaiheessa * Marraskuu 2000



alueella. Asetuksesta seuraa suoria velvoit-
teita luonnollisille ja oikeushenkiléille, joille
EKP voi miiritid seuraamuksia, jos ne eivit
tayta EKP:n tilastointiin liittyvida raportointi-
vaatimuksia (ks. Euroopan unionin neuvoston
asetus (EY) N:o 2533/98, artikla 7). Rapor-
tointivaatimukset mairitellddn timan vuoksi
selviasti, ja tapauksissa, joissa EKP voi kayttai
harkintavaltaa tarkistaessaan tilastotietoja tai
toimittaessaan tilastotietojen pakollisen ke-
ruun, se noudattaa harkintavallan kdytossa sel-
keitd periaatteita.

Kolmanneksi EKP:n on pyrittivd saamaan ra-
portoinnista tiedonantajille
mahdollisimman pieneksi (ks. Euroopan unio-
nin neuvoston asetus (EY) N:o 2533/98, ar-
tikla 3, kohta a). Tilastotietoja, joita kansalli-
set keskuspankit kerdivat EKP:n asetuksen

koituva rasite

EKP/1998/16 perusteella, kdytetddn sen vuoksi
my6s varantopohjan laskemiseksi EKP:n vi-
himmadisvarantojen koskevan,
|. joulukuuta 1998 annetun Euroopan keskus-
pankin asetuksen (EY) N:o 2818/98 (EKP/
1998/15) mukaisesti.

soveltamista

EKP:n EKP/1998/16 artikloissa
madritelldadn vain paapiirteittdin varsinainen
tiedonantajien joukko, sen raportointivaati-
mukset sekd periaatteet, joiden mukaan EKP
ja kansalliset keskuspankit yleensd kayttavat
valtuuksiaan tilastotietojen tarkastamiseksi tai
niiden pakollisen keruun toimittamiseksi.
EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteissa 4V
on tarkat kuvaukset tilastotiedoista, joita on
annettava EKP:n tilastovaatimusten ja vahim-
miisvaatimusten tdyttimiseksi.

asetuksen

3 Varsinainen tiedonantajien joukko: tilastoinnissa kdytettava

rahalaitosten luettelo

Rahalaitoksia ovat kotimaassa olevat luotto-
laitokset, siten kuin ne on méaidritelty yhteison
oikeudessa, ja kaikki muut kotimaassa olevat
rahoituslaitokset, jotka liiketoimintanaan ot-
tavat vastaan talletuksia ja/tai niiden liheisia
vastineita muilta kuin rahalaitoksilta ja myon-
tivit luottoja ja/tai tekevdt arvopaperisijoi-
tuksia omaan lukuunsa (ainakin taloudellises-
sa mielessd). EKP laatii luettelon timan mai-
laitoksista ~ EKP:n
asetuksen EKP/1998/16 liitteessd | esitettyjen
luokitteluperiaatteiden mukaan ja yllapitaa
sitd. Toimivalta laatia ja yllapitdd tdtd tilas-
toinnissa kdytettivdd rahalaitosten luetteloa
on EKP:n johtokunnalla. Varsinaisen tiedonan-

ritelmin mukaisista

tajien joukon muodostavat euroalueella ole-
vat rahalaitokset.

Kansallisilla keskuspankeilla on oikeus myon-
tdd pienille rahalaitoksille poikkeuksia rapor-
tointivaatimuksista. Konsolidoidussa kuukausi-
taseessa mukana olevien rahalaitosten osuu-
den on kuitenkin tassdkin tapauksessa oltava
vahintdan 95 % kunkin euroalueeseen osallis-
tuvan jasenvaltion kaikkien rahalaitosten yh-
teenlasketusta taseesta. Ndiden poikkeusten
avulla kansalliset keskuspankit voivat hel-
pottaa pienten rahalaitosten raportointivaati-
muksia (ns. "cutting off the tail”).

4 Tilastoihin liittyvdt raportointivaatimukset

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

Kansalliset keskuspankit keradavit tilastotie-
dot ja madrittelevit niiden toimittamisessa
sovellettavat menettelyt. EKP:n asetus EKP/
1998/16 ei estd kansallisia keskuspankkeja
kerddmastd varsinaiselta tiedonantajien jou-
kolta EKP:n raportointivaatimusten tdyttami-
seksi tarvittavia tilastotietoja osana laajempaa
tilastotiedonkeruuta, jonka kansalliset keskus-
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pankit luovat hoitaakseen omalla vastuullaan
olevan tiedonkeruun Euroopan yhteison tai
kansallisen lainsdadannon tai vakiintuneen kay-
tannén mukaisesti ja joka palvelee muita tilas-
tointitarkoituksia. Tdma menettelytapa ei saa
kuitenkaan estdid EKP:n asetuksessa EKP/
1998/16 mairiteltyjen tilastovaatimusten tayt-
tamista. Erityistapauksissa EKP voi kiyttaa til-
laisia muihin tarkoituksiin kerattyja tilastotie-
toja omien vaatimustensa tayttimiseksi.

Jos kansallinen keskuspankki myontda pienel-
le rahalaitokselle edelld mainitun poikkeuk-

sen raportointivaatimuksista, laitokseen so-
velletaan suppeampia raportointivaatimuksia
(mm. tietojen toimittaminen vain neljinnes-
vuosittain), jotka ovat vilttamattémia vahim-
maisvarantojirjestelmid varten ja jotka mia-
ritellidn  EKP:n asetuksen EKP/1998/16
liitteessd Il. Muita tillaisia pienid rahalaitoksia
kuin luottolaitoksia koskevat vaatimukset on
selostettu EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liit-
teessi lll. Pienet rahalaitokset, jotka ovat saa-
neet poikkeuksen raportointivaatimuksista,
voivat kuitenkin halutessaan tdyttdd ne tdysi-
maaraisesti.

5 EKP:n vihimmaiisvarantoja koskevaan asetukseen perustuva

tilastotietojen kaytto

Jotta tietojen antamisesta aiheutuva rasite saa-
taisiin mahdollisimman pieneksi ja valtettii-
siin paillekkaisyyksia tilastotietojen keruussa,
taseeseen perustuvia tilastotietoja, jotka ra-
halaitokset ilmoittavat EKP:n asetuksen EKP/
1998/16 mukaisesti, kiaytetdian myods varan-
topohjan laskemiseksi EKP:n asetuksen EKP/
1998/15 mukaisesti.

Tiedonantajien tulee ilmoittaa tilastoinnissa
tarvittavat tiedot kansallisille keskuspankeil-
leen oheisessa taulukossa | esitetylld tavalla.
Taulukko sisdltyy EKP:n asetuksen EKP/
1998/16 liitteeseen |. Tiedonantajat kaytta-
vit taulukossa | tihdelld (¥) merkittyji soluja

varantopohjansa laskemisessa (ks. luvun 7 ke-
hikko I1).

Jotta voitaisiin laskea oikein varantopohja, jo-
hon sovelletaan positiivista varantoprosent-
tia, tarvitaan yksityiskohtainen erittely yli 2
vuoden maiiriaikaisista talletuksista, talletuk-
sista, joiden irtisanomisaika on yli 2 vuotta, ja
luottolaitosten reposopimuksiin liittyvista ve-
loista, jotka kohdistuvat kotimaan ja muun
euroalueen sektoreihin ’rahalaitokset”, ’va-

rantovelvolliset luottolaitokset, EKP ja kansal-
liset keskuspankit” ja ’valtio”, sekd sektoriin

“ulkomaat”.
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Kuukausittain toimitettavat tiedot

enintdén vuoden
yli vuoden mutta enintéin 2 vuotta
yli 2 vuoden
11x  Muut kuin euroalueen valuutat
enintééin vuoden
yli vuoden mutta enintéén 2 vuotta
yli 2 vuoden
12 Rahamarkkinapaperit (3)
Euro
Muut kuin euroalueen valuutat
13 Oma piéioma ja varaukset
14 Muut velat

A. Kotimaa B. Muut euroalueen maat C. Ulko-| D. Koh
Rahalaitokset (5)  |Ei-rahalaitokset Rahalaitokset (5) |Ei-rahalaitokset maat| distama
joista  |Julkisyhteisot Muut joista  |Julkisyhteisot Muut tomat
varanto- |Valtio Muut varanto- |Valtio Muut
velvolli- julkis- velvolli- julkis-
set LL:t, yhteisot set LL:t, yhteisot
EKP+ EKP+
KKP:t KKP:t
(@) (b () (d (e) ) (g () ) g (9] )
VELAT
8 Liikkeessd oleva raha
9 Talletukset (kaikki valuutat) B B I+ | * P I+
9¢ Euro B B | B D |
9.1e Yonyli |~ |~
9.2¢ Miiriaikaiset
enintdén vuoden B = = B
yli vuoden mutta enintdin 2 vuotta i« i« i« i«
yli 2 vuoden (1) [* * * B B B * * B B B
9.3e Irtisanomisehtoiset
enintééin 3 kk (2) [* [* [* [*
yli 3 kk * * * *
josta: yli 2 vuoden (6) [ [ [ * B * [ [ * B B
9.4e Repot [ [+ [+ G B * [+ [+ G B B
9x Muut kuin euroalueen valuutat
9.1x Yon yli
9.2x Mairiaikaiset
enintiéin vuoden * * * *
yli vuoden mutta enintéin 2 vuotta * * * *
yli 2 vuoden (1) |“ * * * * * * * * * *
9.3x Irtisanomisehtoiset
enintiiin 3 kk (2) * * * *
yli 3 kk * - - -
josta: yli 2 vuoden (6) [* [* [* * - M [* [* M * *
9.4x  Repot [* [ [ o m * B B - m m
10 Ral kkinarahastojen rahast det
11 Liikkeeseen lasketut velkapaperit
Ile Euro

SAAMISET
1 Kassa (kaikki valuutat)
le josta: euro :
2 Lainat
2e josta: euro
3 Muut arvopaperit kuin osakkeet
3e  Euro
enintdin vuoden
yli vuoden mutta enintdin 2 vuotta
yli 2 vuoden

3x  Muut kuin euroalueen valuutat

enintiidn vuoden
yli vuoden mutta enintdin 2 vuotta
yli 2 vuoden

4 Rahamarkkinapaperit (4)
Euro
Muut kuin euroalueen valuutat
5 Osakkeet ja osuudet
6 Kiinted omaisuus
7 Muut saamiset

1) Sisdltiici hallinnollisesti scicinneltciviit talletukset.
2) Sisdltdd ei-siirtokelpoiset avistatalletukset.

3)  Mdidiritelty rahalaitosten liikkeeseen laskemiksi rahamarkkinapapereiksi.

4) Miidiritelty hallussa oleviksi rahalaitosten litkkeeseen laskemiksi rahamarkkinapapereiksi. Rahamarkkinapaperit siscltdivdt tissd yhteydessi rahamark-
kinarahastojen rahasto-osuudet. Ei-rahalaitosten liikkeeseen laskemat jilkimarkkinakelpoiset instrumentit kuuluvat erdidn “muut arvopaperit kuin
osakkeet”, vaikka ne olisivat ominaisuuksiltaan samanlaisia kuin rahamarkkinapaperit.

5)  Luottolaitokset voivat ilmoittaa velkansa siten, ettd ne kohdistuvat ryhmdidn “muut rahalaitokset kuin vahimmdisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitok-
set, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit” sen sijaan etti ne ilmoittaisivat ne kohdistettuina erikseen ryhmiin “rahalaitokset” ja
“véihimmdisvarantovelvoitteen alaiset luottolaitokset, Euroopan keskuspankki ja kansalliset keskuspankit”, edellyttien etti tiedot ovat edelleen

riittdvdn tarkkoja ja ettd timd ei vaikuta lihavoidulla merkittyihin eriin.

6) Tamdn erdn ilmoittaminen on toistaiseksi vapaaehtoista.
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Kansallisista tiedonkeruujirjestelmistd riip-
puen ja rajoittamatta EKP:n asetuksessa
EKP/1998/16 esitettyjen mairitelmien ja ra-
halaitostaseen luokitteluperiaatteiden tdydel-
listd noudattamista varantovelvoitteen alaiset
luottolaitokset voivat vaihtoehtoisesti ilmoit-

taa varantopohjan laskemiseksi tarvittavat
tiedot, lukuun ottamatta tietoja jalkimarkki-
nakelpoisista instrumenteista, alla olevan tau-
lukon mukaisesti, edellyttden ettd timi ei vai-
kuta edelld olevassa taulukossa lihavoidulla
merkittyihin eriin.

Varantopohja (lukuun ottamatta jalkimarkkinakelpoisia
instrumentteja) laskettuna seuraavien taulukon 1 sarakkei-
den summana:

@-0)+ @+ D+ +d-(@+m)+H+(+&

VELAT
(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettyni)

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

josta:
9.2e + 9.2x Miiraaikaiset
yli 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset

Vapaaehtoinen ilmoittaminen

yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liite Il sisdltaa
vahimmaisvarantojarjestelman soveltamiseen
liittyvdt erityis- ja siirtymasaannokset seka
saannokset luottolaitoksia koskevista sulau-
tumisista.

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessd Il on
erityisesti sdaannoksia pienid luottolaitoksia
koskevasta tiedonkeruusta. Pienten luottolai-
tosten on toimitettava vahintian neljannes-
vuosittaiset tiedot varantopohjan laskemisek-
si oheisen taulukon | A mukaisesti. Luottolai-
tosten on varmistettava, ettd taulukon | A
mukaisesti toimitetut tiedot vastaavat tdysin
taulukon | maédritelmid ja luokituksia. Pienten
laitosten varantopohjatiedot kolmea (kuukau-
den pituista) pitoajanjaksoa varten perustu-
vat vuosineljinneksen lopun tietoihin, jotka
kansalliset keskuspankit kerdavat viimeistdan
28. pankkipdivina kunkin vuosineljanneksen
paattymisesta.

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessa Il on
myOs sddntojd tietojen antamisesta konsoli-
doidusti. Saatuaan luvan Euroopan keskuspan-
kilta (EKP) vahimmaisvarantojarjestelman alai-
set luottolaitokset voivat antaa tilastotieton-
sa konsolidoidusti ettd ne koskevat
ryhmid luottolaitoksia, jotka ovat vahimmais-
varantovelvollisia samalla kansallisella alueella
edellyttden, ettd kaikki asianomaiset laitokset
ovat ilmoittaneet luopuvansa minkaanlaisiin
varantovelvoitteesta tehtdvistd konttdsum-
mavahennyksistd. Koénttdsummaviahennys jai
kuitenkin koko ryhmidn eduksi. Kaikki asian-
omaiset laitokset luetellaan erikseen EKP:n
rahalaitosten luettelossa.

niin,

EKP:n asetuksen EKP/1998/16 liitteessa Il on
myos sddnndksid luottolaitoksia koskevista
sulautumisista. Tassi liitteessa kisitteilld “su-
lautuminen”, ’sulautuvat laitokset” ja ’vas-

taanottava laitos” on EKP:n asetuksessa EKP/
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Tiedot, jotka pienten luottolaitosten on toimitettava neljinnesvuosittain

vihimmaisvarantojirjestelmii varten

Varantopohja laskettuna seuraavien taulukon 1
sarakkeiden summana:

@-0)+ @+ D+ +d-(@+m)+H+(+&

TALLETUSVELAT
(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettynii)

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

josta:
9.2e + 9.2x Mairiaikaiset
yli 2 vuotta

josta:
9.3e + 9.3x Irtisanomisehtoiset
yli 2 vuotta

josta:
9.4e + 9.4x Repot

Vapaaehtoinen tietojen antaminen

Liikkeessi olevat instrumentit, taulukon 1 sarake (1)

(euro ja muut kuin euroalueen valuutat yhdistettynii)

11 LIKKEESEEN LASKETUT VELKAPAPERIT
11e + 11x Maturiteetti
enintdén 2 vuotta

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

12 RAHAMARKKINAPAPERIT

JALKIMARKKINAKELPOISET VELKAINSTRUMENTIT

1998/15 mairitelty merkitys. Pitoajanjaksolle,
jolloin sulautuminen tulee voimaan, vastaan-
ottavan laitoksen varantovelvoite lasketaan ja
se on taytettivi EKP:n asetuksen EKP/
1998/15 artiklan 13 mukaisesti. Seuraavia pi-
toajanjaksoja varten vastaanottavan laitoksen
varantovelvoitteet lasketaan tarvittaessa eri-
tyissddntdjen mukaisesti ilmoitetun varanto-
pohjan ja tilastotietojen perusteella (ks. EKP:n
asetuksen EKP/1998/16 liitteen Il lisiyksessa
oleva taulukko). Muussa tapauksessa tilasto-

tietojen ilmoittamisessa ja varantovelvoittei-
den laskemisessa sovelletaan EKP:n asetuk-
sen EKP/1998/15 artiklan 3 mukaisia normaa-
leja sddntojd. Asianomainen kansallinen kes-
kuspankki voi myods antaa vastaanottavalle
laitokselle luvan tdyttaa tilastoihin liittyvan tie-
donantovelvollisuutensa viliaikaisin menette-
lyin. Poikkeus normaalista tiedonantomenet-
telystd on rajoitettava mahdollisimman lyhyek-
si ajaksi, eikd se voi kestda kuutta kuukautta
kauempaa siitd, kun sulautuminen tuli voi-
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maan. Tamd poikkeus ei rajoita vastaanotta-
van laitoksen velvollisuutta tiayttad tiedonan-
tovelvoitteensa EKP:n asetuksen EKP/1998/
16 mukaisesti eikd tarvittaessa sen velvolli-
suutta vastata sulautuvien laitosten tiedonan-
tovelvollisuudesta. Kun aikomus sulautua on
tullut julkiseksi ja hyvissd ajoin ennen kuin su-

lautuminen tulee voimaan, vastaanottavan lai-
toksen on ilmoitettava asianomaiselle kansalli-
selle keskuspankille menettelyisti, joiden mu-
kaisesti se aikoo tayttdia varantovelvoitteen
madrdytymiseen liittyvdat tiedonantovelvolli-
suutensa.

6 Tilastotietojen tarkistus ja pakollinen keruu

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

lisen vastaavuuden ja tietojen korjaamisen vi-
himmaiisvaatimuksia ei ole noudatettu. Nimi
vihimmaisvaatimukset on selostettu EKP:n
asetuksen EKP/1998/16 liitteessa IV.

7 Jasenvaltiot, jotka eivit osallistu euroalueeseen

Koska EKPJ:n perussdannon artiklan 34.1
mukaisesta asetuksesta ei johdu mitdin
oikeuksia tai velvoitteita jasenvaltioille, joita
koskee poikkeus (EKPJ:n perussdinnén
artikla 43.1), tai Tanskalle (erdistd Tanskaa
koskevista mairdyksistda tehdyn poytikirjan
artikla 2), eika sitd sovelleta Isoon-Britanniaan
(erdistd Ison-Britannian ja Pohjois-Irlannin yh-
distyneeseen liittyvista
mairdyksistd tehdyn poytikirjan artikla 8),
EKP:n asetusta EKP/1998/16 sovelletaan
vain euroalueeseen osallistuviin jasenvaltioi-
hin.

kuningaskuntaan

Tastd huolimatta kaikissa EU:n jasenvaltioissa
sovelletaan EKPJ:n perussddnnon artiklaa 5,
joka koskee EKP:n ja kansallisten keskuspank-

kien toimivaltaa tilastoinnin alalla, sekd Eu-
roopan unionin neuvoston asetusta (EY) N:o
2533/98. Tama sekd perustamissopimuksen
artikla 10 (entinen artikla 5) tarkoittavat myos
sitd, ettd niiden jdsenvaltioiden, jotka eivit
osallistu euroalueeseen, on suunniteltava ja
toimeenpantava kansallisella tasolla kaikki
asianmukaisiksi katsomansa toimenpiteet EKP:n
tilastovaatimusten edellyttiman tiedonke-
ruun jarjestamiseksi ja saatava tilastointiin liit-
tyvat valmistelunsa ajoissa valmiiksi tullak-
seen euroalueen jaseniksi. Tdma velvoite on
tuotu selvdsti esiin Euroopan unionin neuvos-
ton asetuksen (EY) N:o 2533/98 artiklassa 4
ja perustelukappaleessa 17. Selvyyden vuoksi
tdma erityisvaatimus on toistettu EKP:n ase-
tuksen EKP/1998/16 perustelukappaleissa.
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Liite 5

Eurojarjestelmdan www-sivustot

Keskuspankki www-sivusto
Euroopan keskuspankki www.ecb.int
Belgian keskuspankki www.bnb.be
Saksan keskuspankki www.bundesbank.de
Kreikan keskuspankki' www.bankofgreece.gr
Espanjan keskuspankki www.bde.es
Ranskan keskuspankki www.banque-france.fr
Irlannin keskuspankki www.centralbank.ie
Italian keskuspankki www.bancaditalia.it
Luxemburgin keskuspankki www.bcl.lu
Alankomaiden keskuspankki www.dnb.nl
Itavallan keskuspankki www.oenb.co.at
Portugalin keskuspankki www.bportugal.pt
Suomen Pankki www.bof fi

! 1.1.2001 alkaen.
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Liite 6

Vastapuolivelvoitteiden laiminlyonteihin sovellettavat menettelyt

ja seuraamukset

I Taloudelliset sanktiot

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja', kah-
denvilisia kauppoja?, vakuuksien kiytti® tai
pankkipdivan lopetusta koskevia sddntojd tai
maksuvalmiusluoton saantiehtoja*, eurojirjes-
telmd mairaa rikkomuksesta taloudellisia
sanktioita seuraavasti:

1) Jos huutokauppoja, kahdenvilisia kauppoja
tai vakuuksien kayttéa koskevien siaantdjen
rikkomus on ensimmadinen tai toinen edel-
taneen |2 kuukauden aikana, mairatiin
taloudellisena sanktiona vastapuolen mak-
settavaksi ylimddrdinen korko, joka on
maksuvalmiusluoton korko lisittynd 2,5
prosenttiyksikolla.

¢ Huutokauppoja ja kahdenvilisia kauppo-
ja koskevien sddntdjen rikkomiseen so-
vellettava ylimddrdinen korko lasketaan
siitd madrastd vakuuksia tai rahaa, jonka
vastapuoli on jattinyt toimittamatta, ja
kerrotaan kertoimella 7/360.

e Vakuuksien kayttéd koskevien sddntojen
rikkomiseen sovellettava ylimiardinen
korko lasketaan siitd maardastd vakuu-
deksi kelpaamattomia arvopapereita, |)
jotka vastapuoli on toimittanut kansalli-
selle keskuspankille tai EKP:lle tai 2) joi-
ta vastapuoli ei ole poistanut 20 ty6pai-
vdn kuluttua siitd, kun sen vakuuskel-
poisista arvopapereista tuli vakuudeksi

kelpaamattomia. Korko kerrotaan ker-
toimella 1/360.

2) Pankkipdivan lopetukseen liittyvien sdan-

tojen tai maksuvalmiusluoton saantiehto-
jen rikkomiseen sovelletaan taloudellisena
sanktiona ensimmadisen rikkomuksen yhtey-
dessd 5 prosenttiyksikon suuruista ylimaa-
raista korkoa. Jos rikkomus on toinen edel-
tineen |2 kuukauden aikana, vastapuolen
maksettavaksi mairatian ylimaarainen kor-
ko lisdattynd 2,5 prosenttiyksikollda. Tata
seuraavista rikkomuksista korkoa lisdtain
aina 2,5 prosenttiyksikkod kustakin. Ylimaa-
rainen korko lasketaan siitd maaristi, joka
ei ole maksuvalmiusluoton saamisehtojen
mukainen.’

Jos vastapuoli ei pysty siirtdmddn riittdvdd mddrdd vakuuksia
sille likviditeettid lisddvdssd operaatiossa jaetun mddrdn kat-
teeksi, tai jos se ei pysty toimittamaan riittdvdsti rahaa suo-
rittaakseen sen osuudeksi likviditeettid vihentdvdssd operaatios-
sa tulleen mddrdn.

Jos vastapuoli ei pysty toimittamaan riittdvdd mddrdd vakuuskel-
poisia arvopapereita tai rahaa kattaakseen kahdenvdlisessd kau-
passa sovitun mddrdn.

Jos vastapuoli kdyttdd maksamattoman luottonsa vakuutena
arvopapereita, jotka eivdt ole vakuuskelpoisia tai joista on tullut
vakuudeksi kelpaamattomia.

Jos vastapuoli, jonka selvitystililid on pdivin pddttyessd miinus-
saldo, ei tdytd maksuvalmiusluoton saantiehtoja.

Kun kyseessd ovat sddntorikkomukset, jotka koskevat pelkds-
taloudellisista sanktioista mddrdatddn TARGET-jdrjestelmdn sddn-
telyn puitteissa. Kyseiset rikkomukset eivdt kuulu ndiden suunta-
viivojen piiriin.
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2 Muut seuraamukset

Jos vastapuoli rikkoo huutokauppoja, kahden-
vilisia kauppoja ja vakuuksien kayttéda koske-
via sddntojd, eurojirjestelmd sulkee sen pois
rahapoliittisista operaatioista seuraavasti:

a.  Huutokauppoja ja kahdenviilisid kauppoja
koskevien sdcntdjen rikkomisesta seuraava
poissulkeminen

Jos rikkomus on kolmas samantyyppinen edel-
tineen |2 kuukauden aikana, eurojirjestelma
sulkee vastapuolen maiiraajaksi pois samoin
menettelyin toteutettavista samantyyppisista
avomarkkinaoperaatioista. Lisdksi se mairia
taloudellisena sanktiona vastapuolen suori-
tettavaksi kohdassa | mainittujen sddntojen
mukaan lasketun ylimaariisen koron. Poissul-
kemista sovelletaan seuraavasti:

[) Jos kolmannen rikkomuksen ollessa ky-
seessd vakuus tai rahamdird, jonka vasta-
puoli on jittinyt toimittamatta, on enin-
tddan 40 % toimitettavien vakuuksien tai ra-
han kokonaismiirastd, vastapuoli suljetaan
pois operaatioista yhden kuukauden ajaksi.

2) Jos vakuus tai rahamiiri, jonka vastapuoli
on jittinyt toimittamatta kolmannen rik-
komuksen ollessa kyseessia, on yli 40 %
mutta enintddn 80 % toimitettavien vakuuk-
sien tai rahan kokonaismaaristd, vastapuo-
li suljetaan pois operaatioista kahden kuu-
kauden ajaksi.

3) Jos vakuus tai rahamidird, jonka vastapuoli
on jittinyt toimittamatta kolmannen rik-
komuksen ollessa kyseessia, on yli 80 %
toimitettavien vakuuksien tai rahan koko-
naismairastd, vastapuoli suljetaan pois
operaatioista kolmen kuukauden ajaksi.

Jos rikkomuksia on edeltineen 12 kuukauden
aikana ollut nelja tai useampia, niihin sovel-

letaan edelld mainittuja taloudellisia sanktioi-
ta ja poissulkemista timan estimitta alakoh-
dan c) soveltamista.

b.  Vakuuksien kdyttod koskevien sddntdjen
rikkomisesta seuraava poissulkeminen

Jos rikkomus on kolmas edeltineen 12 kuu-
kauden aikana, eurojirjestelmd sulkee vasta-
puolen pois seuraavasta avomarkkinaoperaa-
tiosta. Lisdksi se mairia vastapuolen suori-
tettavaksi kohdassa | mainittujen saintojen
mukaan lasketun ylimairéisen koron.

Jos rikkomuksia on edeltineen 12 kuukauden
aikana ollut neljd tai useampia, niihin sovel-
letaan edelld mainittuja taloudellisia sanktioi-
ta ja poissulkemista timan estimitta alakoh-
dan c) soveltamista.

¢.  Poikkeustapauksissa sovellettava
mddrdaikainen poissulkeminen kaikista
tulevista rahapoliittisista operaatioista

Poikkeustapauksissa, joissa velvoitteiden lai-
minlyénnit ovat erityisesti kyseessd olevat ra-
hamadrit tai laiminlyéntien toistuvuus tai kes-
to huomioon ottaen vakavia, vastapuoli voi-
daan paitsi mairatd suorittamaan kohdassa |
mainittujen sdantdjen mukaan laskettu talou-
dellinen sanktio, lisdaksi myds sulkea kolmen
kuukauden ajaksi pois kaikista tulevista raha-
poliittisista operaatioista.

d.  Muissa jdsenvaltioissa sijaitsevat laitokset

Eurojarjestelmd voi pdittdd, koskeeko
sadntoja rikkoneeseen vastapuoleen sovellet-
tava poissulkeminen myds laitoksen muissa
jasenvaltioissa sijaitsevia sivukonttoreita.
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