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INLEDNING

I detta dokument beskrivs det operativa styr-
system som Eurosystemet® har valt for den
gemensamma penningpolitiken i euroomradet.
Dokumentet, som utgér en del av Eurosyste-
mets rittsliga ram for penningpolitiska instru-
ment och forfaranden, dr avsett att vara en
”allmin dokumentation” av Eurosystemets pen-
ningpolitiska instrument och forfaranden och
syftar framfor allt till att ge motparterna den
information de behover om Eurosystemets pen-
ningpolitiska styrsystem.

Denna ”allménna dokumentation” medfor inte i
sig nagra rattigheter eller skyldigheter fér mot-
parterna. Réttsforhallandet mellan Eurosyste-
met och dess motparter faststills genom
tillampliga avtal och foreskrifter.

Dokumentet &r indelat i sju kapitel. Kapitel 1
innehéller en 6versikt 6ver den operativa ramen
for Eurosystemet penningpolitik. I kapitel 2
specificeras urvalskriterierna for motparter som
deltar i Eurosystemets penningpolitiska opera-
tioner. I kapitel 3 beskrivs 6ppna marknadsope-
rationer, medan det i kapitel 4 redogors for de
stdende faciliteter som ar tillgdngliga for mot-
parterna. I kapitel 5 specificeras de forfaran-
den som tillimpas vid genomf6randet av
penningpolitiska operationer. I kapitel 6 defini-
eras urvalskriterierna for de underliggande vér-
depapper som godtas vid penningpolitiska
operationer. I kapitel 7 presenteras Eurosyste-
mets kassakravssystem.

Bilagorna innehéller exempel pa penningpoli-
tiska operationer, en ordlista, kriterier for
urvalet av motparter for Eurosystemets valu-
tainterventioner, en presentation av systemet for
inrapportering av Europeiska centralbankens
finansmarknadsstatistik, en forteckning over
Eurosystemets webbplatser och en beskrivning
av de forfaranden och sanktioner som skall
tillimpas om motparterna inte fullgor sina skyl-
digheter.

* ECB-radet har enats om att anvinda termen “Eurosystemet” for
den sammansittning av centralbanker genom vilken Europeiska
centralbankssystemet utfor sina grundldggande uppgifter, dvs. de
nationella centralbankerna i de medlemsstater som har infort den
gemensamma valutan i enlighet med fordraget om upprittandet av
Europeiska gemenskapen.
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KAPITEL |

OVERSIKT OVER DET PENNINGPOLITISKA

STYRSYSTEMET

1.1 EUROPEISKA CENTRALBANKSSYSTEMET
Europeiska centralbankssystemet (ECBS)
bestar av Europeiska centralbanken (ECB) och
de nationella centralbankerna i Europeiska uni-
onens (EU) medlemsstater.! ECBS fullgor sina
uppgifter i enlighet med bestimmelserna i For-
draget om upprittandet av Europeiska gemen-
skapen (fordraget) och stadgan for Europeiska
centralbankssystemet och Europeiska central-
banken (stadgan for ECBS). ECBS styrs av
ECB:s beslutande organ. ECB-radet utformar
penningpolitiken, som verkstélls av direktionen,
i enlighet med radets riktlinjer och beslut. I den
utstrickning det anses mdojligt och dndamals-
enligt, och med ambitionen att sidkerstilla
effektiva transaktioner, ska ECB anlita de
nationella centralbankerna? for att genomfora
Eurosystemets penningpolitiska operationer.
Eurosystemets penningpolitiska operationer
skall genomforas pa lika villkor i alla med-
lemsstater.3

1.2 EUROSYSTEMETS MAL

Huvudmalet for Eurosystemet dr att upprétt-
hélla prisstabilitet, 1 enlighet med artikel 105 i
fordraget. Utan att asidositta detta mal skall
Eurosystemet stodja den allmidnna ekonomiska
politiken inom gemenskapen. Eurosystemet
skall handla i 6verensstimmelse med principen
om en Oppen marknadsekonomi med fri kon-
kurrens som framjar en effektiv resursfordel-
ning.

1.3 EUROSYSTEMETS PENNINGPOLITISKA

INSTRUMENT

For att uppnéd sina mal har Eurosystemet en
uppsittning penningpolitiska instrument till sitt
forfogande. Eurosystemets utfor éppna mark-
nadsoperationer, erbjuder stdende faciliteter
och dldgger kreditinstituten att hélla kassa-
kravsmedel pa konton i Eurosystemet.

1.3.1 OPPNA MARKNADSOPERATIONER

Oppna marknadsoperationer spelar en viktig
roll 1 Eurosystemets penningpolitik. De
anviands for att styra rdntor, hantera likvidi-
tetsldget pa marknaden och sénda signaler om
penningpolitikens inriktning. Fem olika instru-
ment ar tillgdngliga for Eurosystemet for att
utféra dppna marknadstransaktioner. Det vik-
tigaste instrumentet dr reverserade transaktio-
ner (som baserar sig pa repoavtal eller lan mot
sikerhet). Eurosystemet kan ocksd genomfora
direkta kop/forsdljningar av vdirdepapper,
emittera skuldcertifikat, gora valutamarknads-
swappar samt ta emot inldning med fast Ioptid.
ECB tar initiativet till ppna marknadsopera-
tioner, beslutar vilka instrument som skall
anvidndas och pa vilka villkor transaktionerna
kan verkstéllas. De kan genomfdras antingen
genom standardiserade anbud, snabba anbud
eller bilaterala forfaranden.* Med hansyn till
syfte, regelbundenhet och forfaranden kan
Eurosystemets Oppna marknadsoperationer

indelas 1 foljande fyra kategorier (se dven
tabell 1):

* De huvudsakliga refinansieringstransak-
tionerna 4r regelbundna, likvidiserande
reverserade transaktioner som ldggs ut en

1 Noteras bor att de nationella centralbankerna i de EU-med-
lemsstater som inte har antagit den gemensamma valutan i enlig-
het med Fordraget om upprittandet av Europeiska gemenskapen
(fordraget) bibehaller sin penningpolitiska sjélvstindighet enligt
sina nationella lagar och dérfor inte deltar i den gemensamma
penningpolitiken.

2 T detta dokument avses med “nationella centralbanker” central-
bankerna i de medlemsstater som har antagit den gemensamma
valutan i enlighet med fordraget.

3 I detta dokument avses med “medlemsstater” de medlemsstater
som har antagit den gemensamma valutan i enlighet med férdra-
get.

4 Olika forfaranden for att genomfora Eurosystemets 6ppna mark-
nadsoperationer, dvs. standardiserade anbudsforfaranden, snabba
anbudsférfaranden och bilaterala forfaranden, beskrivs i kapitel 5.
Standardiserade anbud utfors inom en tidsram pa hogst 24 timmar
réknat fran tillkdnnagivandet av anbudsvillkoren till bekréftelsen av
tilldelningar. Alla motparter som uppfyller de alméinna kriteri-
erna enligt avsnitt 2.1 har rétt att delta i standardiserade anbuds-
forfaranden. Snabba anbudsforfaranden verkstills inom en
tidsram pa 90 minuter. Eurosystemet kan begrinsa deltagandet i
snabba anbudsforfaranden till en mindre krets av motparter. Med
“bilaterala férfaranden” avses alla férfaranden dir Eurosystemet
agerar direkt i forhdllande till en eller flera motparter utan att
anvinda anbudsforfaranden. Bilaterala forfaranden inkluderar
transaktioner som gors 6ver borser eller genom ombud.
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gang i veckan och normalt har en veckas
16ptid. Dessa transaktioner genomfors av de
nationella centralbankerna genom standar-
diserade anbud. De huvudsakliga refinan-
sieringstransaktionerna spelar en nyckelroll
ndr det giller att uppfylla Eurosystemets
syfte med 6ppna marknadsoperationer och
de anvinds for att tillgodose merparten av
den finansiella sektorns finansieringsbehov.

De langfristiga refinansieringstransaktio-
nerna ar likvidiserande reverserade trans-
aktioner som ldggs ut en gang i manaden
med normalt tre manaders 16ptid. Syftet
med dessa transaktioner dr att ge motpar-
terna ytterligare likviditet med ldngre 16ptid
och de utfors av de nationella centralban-
kerna via standardiserade anbudsférfaran-
den. Vid dessa transaktioner avser Euro-
systemet i regel inte att sinda négra signaler
till marknaden, utan rdntan bestims av
marknadens aktorer.

Finjusterande transaktioner utfors vid
behov i syfte att hantera likviditetsldget pa
marknaden och for att styra rdntorna, i syn-
nerhet for att utjdmna rinteeffekterna av
ovintade likviditetssvdngningar pa mark-
naden. Finjusterande transaktioner utfors
huvudsakligen genom reverserade transak-
tioner, men de kan ocksd goéras genom
direkta kop/forsdljningar av vérdepapper,
valutaswappar och inldning med fast
loptid. Valet av instrument och forfaranden
for finjustering anpassas till radande for-
héllanden och till de specifika mal som skall
nds med transaktionerna. Finjusterande
transaktioner utfors i regel av de nationella
centralbankerna via snabba anbudsforfa-
randen eller bilaterala forfaranden. ECB-
radet kan besluta om finjusterande bilaterala
transaktioner, i undantagsfall, skall utféras
av ECB.

Eurosystemet kan ocksa genomfora struktu-
rella transaktioner genom att emittera
skuldcertifikat, anvinda reverserade trans-
aktioner och genomfora direkta kop/forsalj-
ningar av vardepapper. Med dessa trans-
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aktioner forséker ECB (regelbundet eller
oregelbundet) paverka Eurosystemets struk-
turella position gentemot den finansiella
sektorn. De strukturella transaktionerna i
form av reverserade transaktioner och emis-
sioner av skuldcertifikat utférs av de natio-
nella centralbankerna via standardiserade
anbud. Strukturella transaktioner i form av
direkta kop/forsdljningar av virdepapper
utfors i form av bilaterala forfaranden.

1.3.2 STAENDE FACILITETER

Syftet med stdende faciliteter dr att tillfora
respektive dra in likviditet dver natten, sinda
signaler om den allménna inriktningen pa pen-
ningpolitiken och sitta grinser for dagslane-
rantans rorelser. Tva staende faciliteter ar till-
géngliga for Eurosystemets motparter pa deras
eget initiativ, forutsatt att de uppfyller vissa
villkor (se dven tabell 1):

Med utldningsfaciliteten kan motparterna
erhalla kredit dver natten fran de nationella
centralbankerna mot godtagbara sikerheter.
Under normala omstdndigheter finns det
inga kreditbegransningar eller andra restrik-
tioner for motparternas tilltrade till facilite-
ten utom att de skall forfoga over tillrackligt
med sdkerheter. Réntan pa utlaningsfacili-
teten sdtter normalt ett tak for marknadens
dagsldnerinta.

Med inldningsfaciliteten kan motparterna
deponera medel over natten hos de natio-
nella centralbankerna. Normalt finns det
inga begransningar eller andra restriktioner
for motparternas tilltrdde till faciliteten.
Rintan pa inlaningsfaciliteten sitter normalt
ett golv for marknadens dagslénerénta.

De stdende faciliteterna administreras decent-
raliserat av de nationella centralbankerna.



Tabell | Eurosystemets penningpolitiska operationer

Penningpolitiska Typer av transaktioner Loptid Frekvens Forfarande
transaktioner Tillforsel av likviditet  Indragning av likviditet
Oppna marknadsoperationer
Huvudsakliga Reverserade - En vecka Varje vecka Standardiserade
refinansierings- transaktioner anbud
transaktioner
Langfristiga Reverserade - Tre ménader Varje méanad Standardiserade
refinansierings- transaktioner anbud
transaktioner
Finjusterande Reverserade Reverserade Icke Oregelbundet Snabba anbud
transaktioner transaktioner transaktioner standardiserat Bilaterala
Valutaswappar Inldning med fast forfarande
6ptid
Valutaswappar
Direkta kop av Direkta forsdljningar — — Oregelbundet Bilaterala
virdepapper av vardepapper forfarande
Strukturella Reverserade Emission av Standardiserat/icke  Regelbundet/ Standardiserade
transaktioner transaktioner skuldcertifikat standardiserat oregelbundet anbud
Direkta kop av Direkta forsdljningar  — Oregelbundet Bilaterala
virdepapper av virdepapper forfarande
Staende faciliteter
Utlaningsfacilitet Reverserade - Over natten Tilltrdde efter motparternas begéran
transaktioner
Inliningsfacilitet - Inldning Over natten Tilltrade efter motparternas begéran

1.3.3 KASSAKRAV

Eurosystemets kassakravssystem ar tillampligt
pa kreditinstitut inom euroomradet och anvinds
primdrt for att stabilisera penningmarknads-
rantorna och skapa (eller forstdarka) ett struk-
turellt likviditetsunderskott. Hur mycket medel
varje institut maste ha innestdende bestims
utifran faktorer i institutets balansrdkning. For
att bidra till att stabilisera penningmarknads-
rantorna later Eurosystemets kassakravssystem
instituten anvdnda utjdmningsbestimmelser.
Uppfyllandet av kassakravet berdknas pa grund-
val av institutets genomsnittliga dagliga behall-
ning pa kassakravskontot under uppfyllandepe-
rioden. Pa institutens kassakravsmedel betalas
rianta enligt rdntesatsen for Eurosystemets
huvudsakliga refinansieringstransaktioner.

1.4  MOTPARTER

Utformningen Eurosystemets penningpolitiska
styrsystem syftar till att sdkerstélla att en stor
krets av motparter skall kunna delta. Institut
som enligt artikel 19.1 i stadgan fér ECBS ér
skyldiga att uppfylla kassakrav har ritt att
utnyttja de stdende faciliteterna och delta i
Oppna marknadsoperationer pad grundval av
standardiserade anbud. Eurosystemet kan
begrdnsa det antal institut som far delta i fin-
justerande transaktioner. For direkta kop och
forsdljningar begriansas kretsen av motparter
inte pa forhand. Vid valutamarknadsswappar for
penningpolitiska dndamél anvinds aktiva
aktorer pa valutamarknaden. Motpartskretsen
vid dessa transaktioner begrédnsas till de insti-
tut som har valts ut fér Eurosystemets valuta-
interventioner och som &r etablerade inom
euroomrddet.

I.5  UNDERLIGGANDE VARDEPAPPER

Enligt artikel 18.1 i stadgan for ECBS skall alla
Eurosystemets kredittransaktioner (dvs. likvi-
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KAPITEL 1

Oversikt dver
det penningpolitiska
styrsystemet




diserande transaktioner) baseras pa godtagbara
sikerheter. Eurosystemet godkdnner ett stort
urval av vdrdepapper som sdkerheter for sina
transaktioner. De godtagbara sdkerheterna
indelas, framst for interna d&ndamal i Euro-
systemet, i tvd grupper: grupp ett-virdepapper
och grupp tva-viardepapper. Den har skillnaden
kommer gradvis att fasas ut under de kom-
mande aren for att Eurosystemets ramverk for
godtagbara sidkerheter s sméningom blir en
enda lista 6ver godtagbara sdkerheter. Listan
med grupp ett-virdepapper bestar i nuldget av
omsittningsbara skuldinstrument som uppfyller
av ECB faststdllda harmoniserade kriterier for
hela euroomradet. Listan med grupp tva-vér-
depapper bestar av ytterligare viardepapper,
avsedda for handel eller ¢j, som de nationella
centralbankerna anser vara sérskilt viktiga for
sina nationella marknader och banksystem.
Urvalskriterierna for vardepapperen faststills
av de nationella centralbankerna efter godkén-
nande av ECB. Ingen skillnad gors mellan de
tva grupperna av virdepapper i fraga om kvali-
tet eller godtagbarhet vid olika slag av Euro-
systemets penningpolitiska operationer (utom
att grupp tva-virdepapper i regel inte anvinds
av Eurosystemet vid direkta kop/forsdljningar
av vardepapper). Godtagbara virdepapper kan
anvéandas vid gransoverskridande transaktioner,
genom  korrespondentcentralbanksmodellen
(CCBM) eller genom godtagbara forbindelser
mellan virdepappersavvecklingssystem i EU,
som sdkerheter for Eurosystemets olika typer
av krediter.> Alla virdepapper som godtas for
Eurosystemets penningpolitiska operationer kan
ocksd anvindas som underliggande virdepapper
vid intradagskrediter.

1.6  ANDRINGAR AV STYRSYSTEMET

ECB-radet har ritt att nir som helst dndra de
instrument, villkor, kriterier och forfaranden
som anvénds for genomforandet av Eurosyste-
mets penningpolitiska operationer.

5 Se avsnitt 6.6.1 och 6.6.2.
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KAPITEL 2

GODKANDA MOTPARTER

2.1  ALLMANNA URVALSKRITERIER
Motparterna vid Eurosystemets penningpoli-
tiska operationer maste uppfylla vissa urvals-
kriterier.! Dessa kriterier har utformats i avsikt
att ge en bred krets av institut tilltride till Euro-
systemets penningpolitiska operationer, stirka
likabehandlingen av institut éver hela euroom-
radet och sdkerstilla att motparterna uppfyller
vissa tillsynskrav och operativa krav:

* Endast de institut som omfattas av Euro-
systemets kassakravssystem enligt artikel
19.1 i stadgan for ECBS kan godtas som
motparter. Institut som &r befriade fran skyl-
digheterna enligt Eurosystemets kassakravs-
system (se avsnitt 7.2) godkédnns inte som
motparter vid Eurosystemets stdende facili-
teter och 6ppna marknadsoperationer.

* Motparterna maste vara finansiellt solida.
De maste std under EU/EES-harmoniserad
tillsyn av nationella tillsynsmyndigheter.?
Finansiellt solida institut som star under en
icke-harmoniserad nationell tillsyn av lik-
virdig standard kan emellertid godkénnas
som motparter, t.ex. filialer i euroomradet
till institut som har sitt huvudkontor utanfor
Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
(EES).

+ For att Eurosystemets penningpolitiska ope-
rationer skall kunna genomféras péa ett
effektivt sitt méste motparterna uppfylla de
operativa kriterier som faststills i respek-
tive nationell centralbanks (eller ECB:s)
avtal och foreskrifter.

Dessa allmdnna urvalskriterier dr enhetliga 6ver
hela euroomradet. Institut som uppfyller dessa
urvalskriterier har ritt att:

+ anvinda Eurosystemets stdende faciliteter,
och

+ delta i Eurosystemets dppna marknadsope-
rationer som baseras pa standardiserade
anbud.

Ett institut har endast tillgang till Eurosyste-
mets stdende faciliteter och 6ppna marknads-
operationer i form av standardiserade anbud via
den nationella centralbanken i den medlemsstat
dér det dr etablerat. Om ett institut har etablerat
sig (huvudkontor eller filialer) i flera med-
lemsstater har varje enhet tillgdng till dessa
transaktioner via den nationella centralbanken i
den medlemsstat dir enheten ar etablerad, men
endast en enhet i varje medlemsstat (antingen
huvudkontoret eller en namngiven filial) far
ldmna anbud.

URVAL AV MOTPARTER FOR SNABBA
ANBUD OCH BILATERALA TRANSAKTIONER

2.2

For direkta kop och forsdljningar begrinsas
kretsen av motparter inte pa forhand.

Vid penningpolitiska valutamarknadsswappar
maste motparterna kunna utfora stora valuta-
transaktioner effektivt under alla marknads-
forhallanden. Kretsen av motparter for valuta-
marknadsswappar motsvarar den krets av
motparter etablerade i euroomradet som Euro-
systemet viljer ut for valutainterventioner. Kri-
terierna och forfarandena vid urvalet av mot-
parter for valutainterventioner beskrivs i bilaga
3.

Vid andra transaktioner som grundar sig pa
snabba anbud och bilaterala forfaranden (fin-
justerande reverserade transaktioner och inla-
ning med fast 16ptid) viljer varje nationell
centralbank ut ett antal motparter bland de insti-
tut som ar etablerade i medlemsstaten och upp-
fyller de generella urvalskriterierna for att bli
motpart. Aktivitet pd penningmarknaden ir det
viktigaste urvalskriteriet. Andra kriterier som
kan komma att beaktas ar t.ex. effektiviteten
vid handlarbordet och potentialen att limna
anbud.

1 For direkta kop och forsiljningar begrinsas kretsen av motparter
inte pé forhand.

2 Den harmoniserade tillsynen av kreditinstitut grundas pa Europa-
parlamentets och radets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars
2000 om rétten att starta och driva verksamhet i kreditinstitut,
Europeiska gemenskapernas officiella tidning (EGT), L 126,
26.5.2000, s.1, i dess dndrade lydelse.
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Vid snabba anbud och bilaterala transaktioner
anviander de nationella centralbankerna endast
de motparter som rdknas till kretsen av fin-
justeringsmotparter. Om en nationell central-
bank av operativa skil inte vid varje transaktion
kan handla med alla dessa finjusterande mot-
parter, kommer urvalet av motparter i denna
medlemsstat att basera sig péd ett rotations-
schema som garanterar lika mojligheter att
delta.

ECB-réadet kan besluta om ECB i undantagsfall
sjilv skall kunna utfora finjusterande, bilate-
rala transaktioner. Om ECB skulle utfora bila-
terala transaktioner, skall ECB i sddana fall
vélja ut motparterna enligt ett rotationsschema
bland de motparter inom euroomradet som upp-
fyller urvalskriterierna for snabba anbud och
bilaterala transaktioner. Detta for att sékerstilla
att alla motparter har samma mdjligheter att
delta.

2.3 SANKTIONER MOT MOTPARTER SOM INTE

FULLGOR SINA SKYLDIGHETER

I enlighet med radets forordning (EG) nr
2532/98 av den 23 november 1998 om Europe-
iska centralbankens befogenhet att foreldgga
sanktioner?, Europeiska centralbankens forord-
ning (EG) nr 2157/1999 av den 23 september
1999 om Europeiska centralbankens befogen-
het att foreldgga sanktioner (ECB/1999/4)4,
radets forordning (EG) nr 2531/98 av den 23
november 1998 om Europeiska centralbankens
tillimpning av minimireserver’, i dess dndrade
lydelse, samt Europeiska centralbankens
forordning (EG) nr 1745/2003 av den 12 sep-
tember 2003 om tillimpningen av minimireser-
ver (kassakrav) (ECB/2003/9),% skall ECB
besluta om sanktioner mot institut som inte
fullgor sina skyldigheter enligt ECB:s forord-
ningar och beslut om tillimpning av kassakra-
ven. Relevanta sanktioner och forfaranderegler
rorande deras tillimpning faststdlls i ovan-
ndmnda forordningar. Vid grava &sidoséttandet
av skyldigheten att halla kassakravsmedel kan
Eurosystemet dessutom avstdnga motparter fran
deltagande i 6ppna marknadsoperationer.
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I enlighet med bestimmelserna i respektive
nationell centralbanks (eller ECB:s) avtal och
foreskrifter kan Eurosystemet utdoma straffav-
gifter for motparter eller avstinga dem fran del-
tagande i 6ppna marknadsoperationer om de
inte fullgdr sina skyldigheter enligt de avtal och
foreskrifter som tillimpas av de nationella
centralbankerna (eller av ECB) pa det sitt som
beskrivs nedan.

Detta giller vid dvertrddelser av anbudsreglerna
(om en motpart inte kan leverera en tillracklig
méingd underliggande virdepapper for att
avveckla det likviditetsbelopp som har tillde-
lats den i en likvidiserande transaktion, eller
om den inte kan leverera tillrackliga kontanta
medel for att avveckla det belopp som har till-
delats den i en likviditetsindragande transak-
tion), och av reglerna rérande bilaterala trans-
aktioner (om en motpart inte kan leverera en
tillracklig méngd underliggande vardepapper
eller inte kan leverera tillrickliga kontanta
medel for att avveckla det belopp som verens-
kommits i bilaterala transaktioner).

Detta giller &ven om en motpart dvertrader reg-
lerna rorande anvdndningen av underliggande
viardepapper (om en motpart anvinder virde-
papper som dr, eller har blivit, ej godtagbara
eller inte far anvdndas av motparten, t.ex. pa
grund av ndra forbindelser mellan emitten-
ten/borgensmannen och motparten eller for att
viardepapperen dr utgivna/garanterade av mot-
parten), eller reglerna om forfaranden i slutet av
dagen och villkoren for tilltrade till utlanings-
faciliteten (om en motpart som har ett negativt
saldo pa avvecklingskontot i slutet av dagen
inte uppfyller villkoren for tilltrade till utla-
ningsfaciliteten).

Ett beslut om avstdngning av en motpart som
inte fullgor sina skyldigheter kan dessutom
tillimpas pa filialer till samma institut som
ligger i andra medlemsstater. Om en sddan
exceptionell atgdrd krdvs med hidnsyn till

3 EGT L 318, 27.11.1998, s. 4.
4 EGT L 264, 12.10.1999, s. 21.
5 EGT L 318, 27.11.1998, s. 1.
6 EUT L 250, 2.10.2003, s. 10.



overtrddelsens allvarliga karaktir, t.ex. dess
frekvens eller varaktighet, kan en motpart
avstingas fran alla kommande penningpolitiska
operationer under en viss tidsperiod.

Straffavgifter som utdéms av nationella central-
banker vid dvertrddelser av reglerna rérande
anbud, bilaterala transaktioner, anvindning av
underliggande virdepapper, forfaranden vid
dagens slut eller villkor for tilltrade till utla-
ningsfaciliteten berdknas enligt en pa forhand
angiven straffavgiftsskala (som faststills i
bilaga 6).

2.4  AVSTANGNING ELLER UTESLUTNING AV
FORSIKTIGHETSSKAL

I enlighet med bestimmelserna i respektive
nationell centralbanks (eller ECB:s) avtal och
foreskrifter kan Eurosystemet avstinga eller
utesluta motparter fran tilltrade till penningpo-
litiska instrument av forsiktighetsskal.

Dessutom kan avstidngning eller uteslutning av
motparter vara befogat i vissa fall som ror en
motparts “uraktlatenhet” enligt definitionen i
de nationella centralbankernas avtal och fore-
skrifter.
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KAPITEL 3

OPPNA MARKNADSOPERATIONER

Oppna marknadsoperationer spelar en viktig
roll i Eurosystemets penningpolitik. De
anviands for att styra rdntor, hantera likvidi-
tetsldget pa marknaden och for att sdnda sig-
naler om penningpolitikens inriktning. Bero-
ende pa deras syfte, regelbundenhet och
forfaranden kan Eurosystemets dppna mark-
nadsoperationer indelas i fyra olika kategorier:
huvudsakliga  refinansieringstransaktioner,
langfristiga refinansieringstransaktioner, fin-
justerande transaktioner och strukturella trans-
aktioner. Nar det giller vilka instrument som
anvdnds dr reverserade transaktioner Euro-
systemets viktigaste instrument for Oppna
marknadsoperationer och kan anvidndas vid
samtliga fyra kategorier av transaktioner,
medan emission av skuldcertifikat anvinds vid
likviditetsdrénerande strukturella transaktioner.
Dessutom forfogar Eurosystemet over ytterli-
gare tre instrument for finjusterande transak-
tioner: direkta kop/forsiljningar av vardepap-
per, valutamarknadsswappar och inldning med
fast 16ptid. I foljande avsnitt beskrivs de spe-
cifika egenskaperna hos de olika typerna av
6ppna marknadsoperationer som Eurosystemet
anvinder.

3.1 REVERSERADE TRANSAKTIONER

3.1.1 ALLMANT

TYP AV INSTRUMENT

Reverserade transaktioner avser transaktioner i
vilka Eurosystemet koper eller siljer godtag-
bara viardepapper genom repoavtal eller limnar
kredit mot godtagbara vardepapper som siker-
het. Reverserade transaktioner anvédnds for
huvudsakliga och langfristiga refinansier-
ingstransaktioner. Dessutom kan Eurosystemet
anvinda reverserade transaktioner for struktu-
rella och finjusterande transaktioner.

RATTSLIG KARAKTAR

De nationella centralbankerna kan utfora rever-
serade transaktioner antingen i form av repo-
avtal (dvs. dganderitten till virdepapperet dver-
fors till langivaren samtidigt som parterna
kommer O6verens om att lita transaktionen

atergd genom att viardepapperet fors tillbaka till
lantagaren vid en framtida tidpunkt) eller som
lan mot sdkerhet (dvs. langivaren far en pantratt
i virdepapperen, men ldntagaren forblir dgare
till dem under antagande om att skulden betalas
tillbaka). Ytterligare bestimmelser om rever-
serade transaktioner pa grundval av repoavtal
specificeras i de avtal som tillimpas av respek-
tive nationell centralbank (eller av ECB).
Arrangemangen for reverserade transaktioner
som baseras pa lan mot sdkerhet beaktar de
olika forfaranden och formaliteter som krdvs
enligt olika nationella rittsordningar for att en
giltig pantritt skall uppkomma och for att en
pant senare skall kunna realiseras.

RANTEVILLKOR

Skillnaden mellan anskaffningspriset och
aterkOpspriset i ett repoavtal motsvarar den
upplupna rdntan pé det belopp som lanats upp
eller l&nats ut under transaktionens 16ptid, dvs.
aterkopspriset inkluderar den rédnta som skall
betalas. Rédntan vid en repotransaktion som
utfors i form av ett lan mot sdkerhet bestdms
genom anvindning av den specificerade rdntan
péa kreditbeloppet under transaktionens 16ptid.
Rédntan pa Eurosystemets reverserade transak-
tioner dr enkel rdnta enligt rdnteberdknings-
konventionen faktiskt antal dagar/360”.

3.1.2 HUVUDSAKLIGA REFINANSIERINGSTRANS-
AKTIONER

De huvudsakliga refinansieringstransaktionerna
ar Eurosystemets viktigaste dppna marknads-
operationer. De spelar en nyckelroll nir det
géller att styra rdntor, hantera likviditetslaget
pa marknaden och sénda signaler om penning-
politikens inriktning. Med dem tryggas ocksa
storsta delen av den finansiella sektorns finan-
sieringsbehov.

De operativa egenskaperna hos de huvudsakliga
refinansieringstransaktionerna kan samman-
fattas pa foljande sitt:

* De édr likvidiserande transaktioner.
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¢ De genomfors regelbundet varje vecka.!
e De hariregel en 16ptid pa en vecka.?

* De genomfors decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

* De genomférs genom standardiserade
anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).

* Alla motparter som uppfyller de generella
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har rdtt att
lamna anbud pa huvudsakliga refinansier-
ingstransaktioner.

* Baéde grupp ett-virdepapper och grupp tva-
virdepapper (se kapitel 6) godkdnns som
underliggande virdepapper vid huvudsak-
liga refinansieringstransaktioner.

3.1.3 LANGFRISTIGA
REFINANSIERINGSTRANSAKTIONER

Eurosystemet genomfor dessutom regelbundet
refinansieringstransaktioner, normalt med en
16ptid pa tre méanader i syfte att tillfredsstélla
den finansiella sektorns finansieringsbehov pa
langre sikt. Dessa transaktioner svarar endast for
en begrinsad del av den totala refinansierings-
volymen. Vid dessa transaktioner avser Euro-
systemet i regel inte att sinda ndgra signaler till
marknaden, utan rdntan bestims av marknadens
aktorer. Foljaktligen genomfors ldngfristiga refi-
nansieringstransaktioner i regel i form av anbud
till rorlig rdnta och tidvis meddelar ECB
volymen av tilldelningen vid kommande anbuds-
forfaranden. I undantagsfall kan Eurosystemet
ocksa genomfdra langfristiga refinansier-
ingstransaktioner genom anbud till fast rénta.

De operativa egenskaperna hos de langfristiga
refinansieringstransaktionerna kan samman-
fattas pa foljande sitt:

* De dr likvidiserande transaktioner.
* De genomfors regelbundet varje manad.’

e De har i regel en 16ptid pa tre manader.
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* De genomfdrs decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

+ De genomfdors genom standardiserade
anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).

+ Alla motparter som uppfyller de generella
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har ritt att
lamna anbud vid de l&ngfristiga refinansi-
eringstransaktionerna.

* Bade grupp ett-virdepapper och grupp tva-
virdepapper (se kapitel 6) godkdnns som
underliggande viardepapper vid langfristiga
refinansieringstransaktioner.

3.1.4 FINJUSTERANDE REVERSERADE
TRANSAKTIONER

Eurosystemet kan genomfdra finjusterande
Oppna marknadsoperationer genom reverserade
transaktioner. Finjusterande reverserade trans-
aktioner anvinds for att hantera likviditetsldget
pé marknaden och for att styra rintorna, sdrskilt
for att utjamna ranteeffekterna av ovédntade lik-
viditetssvdngningar. Eftersom snabba atgdrder
kan komma att behdvas pa grund av ovintade
fordndringar pd marknaden dr det dnskvirt att
bibehélla en hog grad av flexibilitet i valet av
forfaranden och operativa egenskaper vid
genomforandet av dessa transaktioner.

De operativa egenskaperna hos finjusterande
reverserade transaktioner kan sammanfattas pa

foljande sitt:

* De kan vara likvidiserande eller likvidi-
tetsdridnerande transaktioner.

* Deras frekvens ar icke standardiserad.

* Deras l6ptid ar icke standardiserad.

De huvudsakliga och ldngfristiga refinansieringstransaktionerna
genomfors enligt Eurosystemets pa férhand offentliggjorda anbud-
skalender (se dven avsnitt 5.1.2) som finns pda ECB:s webbplats
(www.ecb.int) samt Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).
Loptiden for huvudsakliga och lingfristiga refinansierings-
transaktioner kan variera tillfalligt, bl.a. pa grund av nationella
helgdagar i medlemsstaterna.

3 Se fotnot 1 ovan.

4 Se fotnot 2 ovan.
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* Likvidiserande finjusterande reverserade
transaktioner utfors i regel genom snabba
anbudsforfaranden, men kan ocksd utforas
genom bilaterala forfaranden (se kapitel 5).

* Likviditetsdrinerande finjusterande rever-
serade transaktioner genomfors i regel genom
bilaterala forfaranden (se avsnitt 5.2).

* Dessa transaktioner utfors i regel decentra-
liserat av de nationella centralbankerna
(ECB-radet kan besluta om att finjusterande
transaktioner i undantagsfall skall kunna
utforas av ECB).

* Eurosystemet kan péa basis av kriterierna i
avsnitt 2.2 vilja ut ett begransat antal mot-
parter som far delta i finjusterande reverse-
rade transaktioner.

» Béade grupp ett-virdepapper och grupp tva-
viardepapper (se kapitel 6) godkdnns som
underliggande vérdepapper vid finjuste-
rande reverserade transaktioner.

3.1.5 STRUKTURELLA REVERSERADE
TRANSAKTIONER

Eurosystemet kan genomféra Oppna mark-
nadsoperationer genom reverserade transaktio-
ner i syfte att pdverka Eurosystemets struktu-
rella position gentemot den finansiella sektorn.

De operativa egenskaperna hos dessa transak-
tioner kan sammanfattas pa foljande sitt:

e De éar likvidiserande transaktioner.

* Deras frekvens kan vara regelbunden eller
oregelbunden.

* Deras l6ptid ar icke standardiserad pa
forhand.

+ De genomférs genom standardiserade
anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).

* De genomfdrs decentraliserat av de natio-
nella centralbankerna.

+ Alla motparter som uppfyller de allminna
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har rétt att
lamna anbud vid strukturella reverserade
transaktioner.

* Bade grupp ett- och grupp tva-viardepapper
(se kapitel 6) godkdnns som underliggande
viardepapper vid strukturella reverserade
transaktioner.

3.2 DIREKTA KOP/FORSALJNINGAR AV

VARDEPAPPER

TYP AV INSTRUMENT

Med direkta kop/forsdljningar av vardepapper
avses transaktioner dir Eurosystemet koper
eller sdljer godtagbara virdepapper direkt pa
marknaden. Denna typ av transaktioner genom-
fors endast for strukturella och finjusterande
andamal.

RATTSLIG KARAKTAR

Vid direkta kop/forsdljningar av vdrdepapper
overgdr dganderdtten fullstindigt fran séljaren
till kdparen utan samtidig dverenskommelse om
aterforing av dganderdtten. Direkta kop/for-
sdljningar av virdepapper genomfdrs enligt
marknadspraxis for det skuldinstrument som
anvinds vid transaktionen.

PRISVILLKOR

Vid berdkningen av priset tillimpar Eurosystemet
den marknadspraxis som dr mest utbredd for det
skuldinstrument som anvénds vid transaktionen.

ANDRA OPERATIVA EGENSKAPER
De operativa egenskaperna hos Eurosystemets
direkta kop/forsédljningar av vardepapper kan
sammanfattas pa foljande sitt:

* De kan vara likvidiserande (direkta kop)
eller likviditetsdranerande (direkta forsalj-
ningar).

e Deras frekvens ér icke standardiserad.

* De genomfors genom bilaterala forfaranden
(se avsnitt 5.2).
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e De genomfors i regel decentraliserat av de
nationella centralbankerna (ECB-radet kan
besluta om att finjusterande direkta kop/for-
sédljningar av viardepapper i undantagsfall far
genomforas av ECB).

e Den motpartskrets som far delta i direkta
kop/forsdljningar av vidrdepapper dr inte
begrinsad pa forhand.

* I regel anvidnds endast grupp ett-viardepap-
per (se avsnitt 6.1) som underliggande vér-
depapper vid direkta kdp/forsdljningar.

3.3 EMISSION AV ECB:S SKULDCERTIFIKAT
TYP AV INSTRUMENT

ECB kan emittera skuldcertifikat i syfte att
paverka Eurosystemets strukturella position
gentemot den finansiella sektorn sé att ett lik-
viditetsunderskott skapas (eller forstirks) pa
marknaden.

RATTSLIG KARAKTAR

Certifikaten utgdr en skuldforbindelse fran
ECB gentemot innehavaren av certifikatet. Cer-
tifikaten emitteras och halls i kontobaserad
form och férvaras i vardepapperscentraler inom

euroomradet. ECB har inte infort nagra
begrinsningar for handeln med certifikaten.
Villkoren for ECB:s skuldcertifikat kommer att
innehélla ndrmare bestimmelser om sddana cer-
tifikat.

RANTEVILLKOR

Certifikaten emitteras diskonterade, vilket
innebdr att emissionspriset ar ldgre 4n det nomi-
nella virdet och pa forfallodagen 16ses certifi-
katet in till nominellt virde. Skillnaden mellan
emissionspriset och det nominella vérdet ar lika
med rdntan pd det emitterade beloppet, enligt
overenskommen rintesats, for certifikatets
16ptid. Den rdnta som anvénds dr en enkel rdnta
enligt rianteberdkningskonventionen “faktiskt
antal dagar/360”. Berdkningen av emissions-
priset beskrivs i ruta 1.

ANDRA OPERATIVA EGENSKAPER

De operativa egenskaperna hos en emission av
ECB:s skuldcertifikat kan sammanfattas pa fol-
jande sitt:

* Skuldcertifikat emitteras i syfte att dra in
likviditet fran marknaden.

+ Skuldcertifikat kan emitteras regelbundet
eller oregelbundet.

EMISSION AV ECB:S SKULDCERTIFIKAT

dar:

N = Certifikatets nominella varde
r, = Rinta (%)

D = Certifikatets 1optid (i dagar)
P, = Certifikatets emissionsbelopp

Emissionsbeloppet ar:
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+ Skuldcertifikatens 16ptid dr kortare &n tolv
manader.

* Skuldcertifikaten emitteras genom standar-
diserade anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1).

» Skuldcertifikaten bjuds ut och avvecklas
decentraliserat av de nationella centralban-
kerna.

* Alla motparter som uppfyller de generella
urvalskriterierna (se avsnitt 2.1) har ritt att
lamna bud pé kop av ECB:s skuldcertifikat.

3.4  VALUTASWAPPAR

TYP AV INSTRUMENT

Vid penningpolitiska valutaswappar kops (siljs)
utlindsk valuta mot euro avista med sam-
tidig forséljning (kdp) pa termin. Valutamark-
nadsswappar anvinds for finjusterande dndamal,
iregel for att hantera likviditeten pd marknaden
och styra rintorna.

RATTSLIG KARAKTAR

Penningpolitiska valutaswappar betecknar
transaktioner i vilka Eurosystemet kdper (eller
siljer) euro avista mot utlindsk valuta och sam-
tidigt séljer (eller koper) den tillbaka i en ter-
minstransaktion pa en faststilld aterkopsdag.
Nérmare bestimmelser om valutamarknads-
swappar ingér i de avtal som anvinds av respek-
tive nationell centralbank (eller av ECB).

VILLKOR FOR VALUTA OCH VAXELKURS

I regel utfoér Eurosystemet transaktioner endast
i valutor med hog omsittning och i dverens-
stimmelse med praxis pd marknaden. Vid varje
valutaswapp kommer Eurosystemet och mot-
parterna dverens om transaktionens swappunk-
ter. Swappunkterna utgor skillnaden mellan ter-
minskursen och avistakursen. Swappunkterna for
euron gentemot den utldndska valutan noteras
enligt gédngse marknadspraxis. Villkoren for vax-
elkurserna vid valutaswappar anges i ruta 2.

ANDRA OPERATIVA EGENSKAPER
De operativa egenskaperna hos valutaswappar
kan sammanfattas pa foljande sitt:

VALUTASWAPPAR
S = Auvistavixelkursen mellan euron (EUR) och valutan ABC (pa kontraktsdagen for
valutaswappen)
_xXABC
1x EUR
F,, = Terminsvixelkursen mellan euron och valutan ABC pé terkopsdagen f6r swappen (M)
_y X ABC
' 1xEUR
A, = Terminspunkter mellan euron och valutan ABC pé dterkdpsdagen for swappen (M)
A,=F,-S
N(.) = Avistabeloppet for valutan N(.),, 4r terminsbeloppet for valutan:

N(ABC)=N(EUR)xS eller N(EUR)=

N(4BC),, = N(EUR),, xF,, eller N(EUR), =

N(ABC)
S

_N(4BC),
F,

M
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e De kan vara likvidiserande eller likvidi-
tetsdrdnerande transaktioner.

e Deras frekvens ér icke standardiserad.
* Deras I6ptid ar icke standardiserad.

* De genomférs genom snabba anbud eller
bilaterala forfaranden (se kapitel 5).

* De genomfors i regel decentraliserat av de
nationella centralbankerna (ECB-radet kan
besluta om att bilaterala valutaswappar i
undantagsfall far genomforas av ECB).

* Eurosystemet kan enligt kriterierna i avsnitt
2.2 och bilaga 3 vilja ut ett begrénsat antal
motparter for valutaswappar.

3.5  INLANING MED FAST LOPTID

TYP AV INSTRUMENT

Eurosystemet kan erbjuda motparter mdojlighet
att gora insdttningar med fast 16ptid och mot en
viss rdnta hos den nationella centralbanken i
den medlemsstat dar motparten dr etablerad.
Inléaningen skall enligt planerna ske bara for
finjusterande dndamal for att dra in likviditet
fran marknaden.

RATTSLIG KARAKTAR

Inlaningen fran motparterna géller for en
bestdmd period och till en bestimd rinta. De
nationella centralbankerna stiller inga sidker-
heter for inlaningen.

RANTEVILLKOR

Réntan pa inlaningen dr en enkel ridnta enligt
ranteberdkningskonventionen ”faktiskt antal
dagar/360”. Réntan erldggs nir inlaningen for-
faller till betalning.

ANDRA OPERATIVA EGENSKAPER
Andra operativa egenskaper hos inléning med
fast 16ptid kan sammanfattas pd foljande sétt:

« Inlaningen syftar till att dra in likviditet.

ECB
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* Frekvensen for inlaningen &r icke standar-
diserad.

* Loptiden for inldningen dr icke standar-
diserad.

* Inldningen genomfors i regel genom snabba
anbud, men ocksa bilaterala férfaranden ar
mojliga (se kapitel 5).

* Inlaningen genomfors i regel decentraliserat
av de nationella centralbankerna (ECB-radet
kan besluta om att bilateral inlaning med
fast 16ptid® 1 undantagsfall far genomforas
av ECB).

* Eurosystemet kan enligt kriterierna i avsnitt
2.2 vilja ut ett begriansat antal motparter for
inldningen med fast 16ptid.

5 Inlédning med fast [6ptid mottas péd konton i de nationella central-
bankerna dven nir ECB genomfor siadana transaktioner centrali-
serat.



KAPITEL 4

STAENDE FACILITETER

4.1  UTLANINGSFACILITETEN

TYP AV INSTRUMENT

Motparter kan anvinda utlaningsfaciliteten for
att erhalla likviditet 6ver natten fran nationella
centralbanker till en forutbestimd rénta mot
godtagbara virdepapper (se kapitel 6). Facilite-
ten syftar till att tillfredsstdlla motparternas till-
filliga likviditetsbehov. Under normala omstén-
digheter sdtter ridntan pa faciliteten ett tak for
dagslanerintan. Villkoren for faciliteten ar lika
over hela euroomradet.

RATTSLIG KARAKTAR

De nationella centralbankerna kan tillfora lik-
viditet via utlaningsfaciliteten antingen i form
av repoavtal (dvs. dganderitten till vardepap-
peret overfors till langivaren samtidigt som par-
terna kommer gverens om att 14ta transaktionen
atergd genom att virdepapperet fors tillbaka till
lantagaren nédsta bankdag) eller som ldn mot
sikerhet (dvs. ldngivaren far en pantritt i vir-
depapperen, men lantagaren forblir dgare till
dem under antagande om att skulden betalas
tillbaka). Ytterligare bestimmelser om repoav-
tal ingar 1 de avtal som tillimpas av respektive
nationell centralbank. Arrangemangen for att
tillfora likviditet i form av lan mot sdkerhet
beaktar de olika forfaranden och formaliteter
som krévs enligt olika nationella réittsordningar
for att en giltig pantritt skall uppkomma och
for att en pant senare skall kunna realiseras.

TILLTRADESVILLKOR

Institut som uppfyller de allmédnna urvalskrite-
rierna som specificeras i avsnitt 2.1 har tilltrdde
till faciliteten. Tilltrade till utlaningsfaciliteten
beviljas av den nationella centralbanken i den
medlemsstat dér institutet dr etablerat. Tilltrade
till utlaningsfaciliteten beviljas endast de dagar
nér respektive nationella system for bruttoav-
veckling i realtid (RTGS) och berérda system
for avveckling av vardepapper dr 6ppna.

Vid slutet av varje bankdag betraktas motpar-
ternas ej avvecklade skuldpositioner, som avser
intradagskrediter, gentemot de nationella
centralbankerna automatiskt som en begdran att
fa tilltrade till utldningsfaciliteten. De forfa-

randen som tillimpas pa anvdndningen av utla-
ningsfaciliteten vid dagens slut beskrivs i
avsnitt 5.3.3.

En motpart kan ocksa fa tilltride till utlanings-
faciliteten genom att sinda in en begéran till
den nationella centralbanken i den medlemsstat
dir motparten dr etablerad. Begdran mdste ha
inkommit senast 30 minuter efter Targets fak-
tiska stdngningstid, som i regel ar kl. 18.00
ECB-tid (centraleuropeisk tid), for att den
nationella centralbanken skall hinna behandla
den samma dag.!-? Stingningstiden for Target-
systemet ar i regel kl. 18.00 ECB-tid (centra-
leuropeisk tid). Tidsfristen fér en begdran om
tilltrade till utldningsfaciliteten forlings med
ytterligare 30 minuter pa Eurosystemets sista
bankdag i en uppfyllandeperiod for kassakra-
vet. [ begéran skall anges kreditens belopp och
sdkerheterna skall specificeras, om sddana inte
deponerats i forviag hos den nationella central-
banken.

Utover kravet pa tillrdckliga godtagbara siker-
heter finns ingen 6vre grins pa det belopp som
kan erhallas fran utldningsfaciliteten.

LOPTID OCH RANTEVILLKOR

Med den stdende faciliteten erhéaller motparten
en kredit som I6per over natten. Motparter som
ar direkt knutna till Target-systemet betalar till-
baka krediten nista dag da det berdrda natio-
nella RTGS-systemet och det berdrda avveck-
lingssystemet  (avvecklingssystemen)  for
vardepapper 6ppnas.

Réntan pa inldningen tillkdnnages i forvdg av
Eurosystemet och berdknas som en enkel rdnta
enligt rianteberdkningskonventionen “faktiskt
antal dagar/360”. ECB kan nér som helst dndra
rintan med effekt tidigast pa Eurosystemets

1 Ivissa medlemsstater haller kanske den nationella centralbanken
(eller nagot av dess kontor) inte Oppet for penningpolitiska ope-
rationer pa vissa av Eurosystemets bankdagar pa grund av natio-
nella eller regionala helgdagar. Den nationella centralbanken ér da
skyldig att underritta motparterna pa férhand om vilka forfaran-
den som skall tillimpas for tilltrade till inlaningsfaciliteten pa en
sddan helgdag.

2 Dagar da Target-systemet dr stingt meddelas pd ECB:s webbplats
(www.ecb.int) samt pa Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).
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pafoljande bankdag.? Réntan pa krediten skall
betalas samtidigt som krediten aterbetalas.

AVSTANGNING FRAN TILLTRADET TILL

FACILITETEN

Tilltrdde till faciliteten beviljas endast i dver-
ensstimmelse med ECB:s mal och penningpo-
litiska 6verviganden. ECB kan ndr som helst
andra villkoren for tilltrade till faciliteten eller
avstdnga motparten fréan tilltradet till den.

4.2 INLANINGSFACILITETEN

TYP AV INSTRUMENT

Motparterna kan gora insdttningar dver natten i
nationella centralbanker. Pa insdttningarna
betalas en forutbestimd ridnta. Under normala
forhéllanden utgor rintan pa faciliteten ett golv
for dagslanerdntan. Villkoren for inlaningsfaci-
liteten &r lika 6ver hela euroomradet.*

RATTSLIG KARAKTAR
Pa insdttningarna betalas en fast rdnta. For inla-
ningen ges ingen sdkerhet till motparterna.

TILLTRADESVILLKORS

Institut som uppfyller de allmdnna urvalskrite-
rierna som specificeras i avsnitt 2.1 har tilltride
till faciliteten. Tilltrade till inldningsfaciliteten
beviljas av den nationella centralbanken i den
medlemsstat dér institutet dr etablerat. Tilltrdde
till inldningsfaciliteten beviljas endast de dagar
nér respektive nationellt RTGS-system &r dppet.

For att fa tilltrade till inldningsfaciliteten skall
motparten sdnda in en begdran till den natio-
nella centralbanken i den medlemsstat dar mot-
parten dr etablerad. Begdran maste ha inkommit
senast 30 minuter efter Targets faktiska sting-
ningstid, som i regel dr kl. 18.00 ECB-tid (cen-
traleuropeisk tid), for att den nationella central-
banken skall hinna behandla den samma dag.
Stangningstiden for Target-systemet &r i regel
kl. 18.00 ECB-tid (centraleuropeisk tid).% 7
Tidsfristen for en begéran om tilltrdde till inla-
ningsfaciliteten forlings med ytterligare 30
minuter pa Eurosystemets sista bankdag i en
uppfyllandeperiod for kassakravet. I begiran
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skall anges det belopp som motparten dnskar
deponera.

For det belopp som en motpart dnskar deponera
under faciliteten finns ingen 6vre gréns.

LOPTID OCH RANTEVILLKOR

Insdttningarna har en 16ptid som stricker sig
over natten. Insdttningar frdn motparter som
deltar direkt i Target-systemet forfaller till
betalning ndsta oppetdag for det nationella
RTGS-systemet vid den tidpunkt da detta
system Oppnas.

Rédntan pa inlaningen tillkdnnages i forvig av
Eurosystemet och berdknas som en enkel rinta
enligt rianteberdkningskonventionen “faktiskt
antal dagar/360”. ECB kan nér som helst dndra
rdntan med effekt tidigast pd Eurosystemets
paféljande bankdag. Rintan pd inléningen
betalas nér inséttningen forfaller till dterbetal-
ning.

AVSTANGNING FRAN TILLTRADET TILL
FACILITETEN

Tilltrdde till faciliteten beviljas endast i dver-
ensstimmelse med ECB:s mal och penningpo-
litiska overviganden. ECB kan nédr som helst
dndra villkoren for tilltrdde till faciliteten eller
avstinga motparten fran tilltradet till den.

3 Med "Eurosystemets bankdagar” avses i detta dokument alla
dagar da ECB och minst en nationell centralbank héller 6ppet for
Eurosystemets penningpolitiska operationer.

Det kan férekomma operativa skillnader pa grund av skillnader i
kontostruktur i de nationella centralbankerna i euroomréadet.

Pa grund av skillnader i kontostruktur mellan de nationella
centralbankerna kan ECB tillata att de nationella centralbankerna
tillampar tilltradesvillkor som skiljer sig nagot fran dem som
avses hir. De nationella centralbankerna skall tillhandahalla
information om sadana eventuella avvikelser fran de tilltrades-
villkor som beskrivs i detta dokument.

I vissa medlemsstater haller kanske den nationella centralbanken
(eller nagot av dess kontor) inte 6ppet for penningpolitiska ope-
rationer pa vissa av Eurosystemets bankdagar pa grund av natio-
nella eller regionala helgdagar. Den nationella centralbanken dr da
skyldig att underrdtta motparterna pa férhand om vilka forfaran-
den som skall tillimpas for tilltrade till inlaningsfaciliteten pa en
sadan helgdag.

Dagar da Target-systemet dr stingt meddelas pd ECB:s webbplats
(www.ecb.int) samt pa Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).
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KAPITEL 5

FORFARANDEN

5.1  ANBUDSFORFARANDEN
5.1.1 ALLMANT
Eurosystemets Oppna marknadsoperationer

utfors vanligen i form av anbudsforfaranden.
Eurosystemets anbudsforfaranden sker i sex
steg enligt forteckningen i ruta 3.

Eurosystemet anvinder tvd typer av anbuds-
forfaranden: standardiserade anbud och snabba
anbud. Forfarandena vid standardiserade anbud
och snabba anbud dr identiska utom i fraga om
tidsramen och motpartskretsen.

STANDARDISERADE ANBUD

Standardiserade anbud utfors inom en tidsram
pé hogst 24 timmar riknat fran tillkdnngivandet
av anbudsvillkoren till bekriftelsen av tilldel-
ningar (tiden mellan sista mdjligheten att avge
anbud och tillkdnnagivandet av tilldelningar ar
ca tva timmar). Diagram | ger en dversikt over
den normala tidsramen for de operativa stegen
vid standardiserade anbud. ECB kan vid behov
besluta om justering av tidsramen vid enskilda
transaktioner.

De huvudsakliga refinansieringstransaktio-
nerna, de langfristiga refinansieringstransak-

tionerna och de strukturella transaktionerna
(forutom direkta kop/forsdljningar av vérde-
papper) genomfors alltid genom standardise-
rade anbud. Motparter som uppfyller de all-
ménna urvalskriterierna enligt avsnitt 2.1 far
delta i standardiserade anbudsforfaranden.

SNABBA ANBUD

Snabba anbud genomfdrs vanligen inom 90
minuter ridknat fran tillkdnngivandet av anbudet.
Bekriftelsen av enskilda tilldelningar sker ome-
delbart efter tillkdnnagivandet av resultatet.
Den normala tidsramen for de operativa stegen
vid snabba anbud specificeras i diagram 2.
ECB kan vid behov besluta om justering av
tidsramen vid enskilda transaktioner. Snabba
anbud anvinds enbart fér genomforande av fin-
justerande transaktioner. Eurosystemet far,
enligt de kriterier och forfaranden som fast-
stills 1 avsnitt 2.2, vélja ut ett begransat antal
motparter for deltagande i snabba anbud.

ANBUD TILL FAST RANTA OCH ANBUD TILL

RORLIG RANTA

Eurosystemet kan vélja mellan anbud till fast
rinta (volymanbud) och anbud till rorlig rinta
(rdnteanbud). Vid anbud till fast rdnta anger
ECB réntan pa forhand och de deltagande mot-
parterna ger anbud pd vilket belopp till den

OPERATIVA STEG | ANBUDSFORFARANDEN

Steg 1 Tillkinnagivande av anbudsvillkoren

a. Meddelande av ECB via offentliga nyhetsbyraer
b. Meddelande av nationella centralbanker via nationella nyhetsbyraer och (vid behov)

direkt till enskilda motparter
Steg 2
Steg 3

Steg 4
a. ECB:s beslut om tilldelningar
b. Tillkdnnagivande av resultatet

Steg 5
Steg 6

Bekriftelse av enskilda tilldelningar

Motparternas forberedelser och inlimnande av anbud
Eurosystemet sammanstiller anbuden

Tilldelningar och tillkiinnagivande av resultatet

Avveckling av transaktionerna (se avsnitt 5.3)
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Diagram | Normal tidsram for operativa steg v

id standardiserade anbud

(ECB-tid [centraleuropeisk tid])

| T-1 || Kontraktsdag (T) || T+1 |
16.00 9.00 10.00 11.00

30 45 | 15 30([30 45 15 30 45 30 45 15 30

IIIIIIIIIII IIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIIII

Ila 1b

2
3
4a
4 5 —1
6
15.30 9.30 11.15
Tillkdnnagivande Sista tidpunkt Tillkdnnagivande
av anbudsvillkor for angivande av av tilldelningar
anbud fran motpaterna

Obs! Sifferhdnvisningarna syftar pa de operativa stegen i ruta 3.

fasta rdntan som de ir villiga att kopa respek-
tive sdlja.! Vid anbud till rorlig rinta ger mot-
parterna anbud pé bade belopp och réntor till
vilka de ar villiga att handla med de nationella
centralbankerna.?

5.1.2 KALENDER FOR ANBUDSFORFARANDEN

HUVUDSAKLIGA OCH LANGFRISTIGA REFINANSI-
ERINGSTRANSAKTIONER

De huvudsakliga och de langfristiga refinansi-
eringstransaktionerna genomfors enligt en pre-
limindr kalender utgiven av Eurosystemet.?
Kalendern publiceras minst tre manader fore
ingangen av det ar den géiller. De normala kon-

Diagram 2 Normal tidsram for operativa steg v

traktsdagarna for de huvudsakliga och de lang-
fristiga refinansieringstransaktionerna framgar
av tabell 2. ECB:s mél dr att se till att motpar-
ter i samtliga medlemsstater kan delta i de
huvudsakliga och de langfristiga refinansier-
ingstransaktionerna. Vid sammanstdllningen av

—_

Vid anbud pa valutamarknadsswappar till fast kurs faststéller
ECB transaktionens swappunkter och motparterna anger till vilket
belopp i den valuta som halls fast de dr villiga att sdlja (och
aterkopa) eller kopa (och silja tillbaka) till ifragavarande kurs.
Vid anbud pé valutamarknadsswappar till rérlig kurs limnar mot-
parterna anbud pa ett belopp i den valuta som halls fast och anger
till vilken swappunktsnotering de ér villiga att genomfora trans-
aktionen.

Kalendern for Eurosystemets anbudsforfaranden finns pa ECB:s
webbplats (www.ecb.int) samt pa Eurosystemets webbplatser
(bilaga 5).

S}

(%)

id snabba anbud

| Kontraktsdag (T) |
timme 1 timme 2 timme 3
30 4 30 | 30 15 30 45
R U AU U MU NP SO M MR MU ROl S M S
la
1b
2 4b
. 4a
3 6
Tillkénnagivande
av anbudsvillkor
Sista tidpunkt
for anbud fran motparterna
Tillkéinnagivande
av tilldelningar

Obs! Sifferhdnvisningarna syftar pd de operativa stegen i ruta 3.
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Tabell 2 Normala kontraktsdagar for huvudsakliga och lingfristiga refinansieringstransaktioner

Transaktionstyp
Huvudsakliga refinansieringstransaktioner
Langfristiga refinansieringstransaktioner

Normal kontraktsdag (T)
Varje tisdag
Sista onsdagen i varje kalendermanad "

1) Pa grund av julhelgen genomfors december manads transaktion normalt en vecka tidigare, dvs. onsdagen fore.

kalendern for dessa transaktioner foretar ECB
darfor nodviandiga justeringar av det normala
schemat for att beakta nationella helgdagar i de
enskilda medlemsstaterna.

STRUKTURELLA TRANSAKTIONER

Strukturella transaktioner genom standardise-
rade anbud genomfors inte enligt en pad forhand
bestimd kalender. Normalt genomférs och
avvecklas strukturella transaktioner emellertid
endast under dagar som dr NCB-bankdagar*
i alla medlemsstater.

FINJUSTERANDE TRANSAKTIONER

Finjusterande transaktioner genomfdrs inte
enligt en pa férhand bestdmd kalender. ECB
kan besluta att genomfora och avveckla fin-
justerande transaktioner pa vilken som helst av
Eurosystemets bankdagar. Endast nationella
centralbanker i medlemsstater dar kontrakts-
dagen, avvecklingsdagen och &terbetalnings-
dagen infaller pd NCB-bankdagar deltar i
sadana transaktioner.

5.1.3 TILLKANNAGIVANDE AV ANBUDSVILLKOREN

Eurosystemets standardiserade anbud tillkén-
nages via nyhetsbyraer. Darutdver kan de natio-
nella centralbankerna tillkinnage anbudet
direkt till motparter som saknar uppkoppling
mot nyhetsbyrder. Det offentliga meddelandet
om anbudsvillkoren innehaller i regel foljande
information:

* Anbudsbegirans referensnummer.
* Datum for anbudsbegéran.
* Typ av transaktion (tillférsel eller indrag-

ning av likviditet och typ av penningpoli-
tiskt instrument).

» Transaktionens 16ptid.

» Typ av forfarande (anbud till fast eller rorlig
rdnta).

* Metod vid tilldelningar (holldndsk™ eller
”amerikansk” auktion enligt definitionerna
i avsnitt 5.1.5 d).

¢ Avsedd transaktionsvolym (normalt endast
vid langfristiga refinansieringstransaktioner).

» Fast ridnta/pris/swappunkt (vid anbud till
fast rinta).

» Liagsta/hdgsta accepterade rinta/pris/swap-
punkt (i forekommande fall).

+ Transaktionens startdatum och forfallodag
(ndr tillimpligt) eller instrumentets avveck-
lingsdag och forfallodag (vid emission av
skuldcertifikat).

* Berdrda valutor och den valuta vars belopp
halls fast (vid valutaswappar).

+ Referensavistakurs for utrdkning av anbud
(vid valutaswappar).

* Hogsta anbudsgréns (i forekommande fall).

+ Ligsta enskilda tilldelningsbelopp (i fore-
kommande fall).

+ Ligsta tilldelningskvot (i forekommande fall).

4 Med NCB-bankdag avses i detta dokument alla dagar di den
nationella centralbanken i en given medlemsstat haller 6ppet for
Eurosystemets penningpolitiska operationer. I vissa medlemssta-
ter kan filialer till den nationella centralbanken halla stingt pa
NCB-bankdagar pa grund av lokala eller regionala helgdagar. Den
nationella centralbanken skall d underrétta motparterna i férvig
om hur de transaktioner som gdller de stingda kontoren skall
skotas.
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e Tidsschema for inlimnande av anbud.

» Certifikatens nominella belopp (vid emis-
sion av skuldcertifikat).

* ISIN-koden for emissionen (vid emission av
skuldcertifikat).

For att 6ka 6ppenheten i sina finjusterande ope-
rationer limnar Eurosystemet normalt offentlig
information om snabba anbud péd forhand. I
undantagsfall kan ECB emellertid besluta att
inte offentligt tillkdinnage snabba anbud i
forvdg. Vid tillkdnnagivande av snabba anbud
foljs samma forfarande som vid standardiserade
anbud. Vid snabba anbud, oavsett om de till-
kdnnages offentligt eller inte, kontaktar de
nationella centralbankerna de utvalda motpar-
terna direkt.

5.1.4 MOTPARTERNAS FORBEREDELSER OCH
AVGIVANDE AV ANBUD

Motparternas anbud maste folja de anvisningar
som de nationella centralbankerna tillhandahal-
ler for den berdrda transaktionen. Anbuden
skall ges till den nationella centralbanken i den
medlemsstat dir institutet ar etablerat (huvud-
kontor eller filial). Anbuden fran ett institut kan
ges in endast av en enhet (antingen huvudkon-
toret eller en viss filial) i varje medlemsstat.

Vid anbud till fast rdnta skall motparterna i sina
anbud ange till vilket belopp de vill gora trans-
aktioner med de nationella centralbankerna.’

Vid anbud till rorlig ridnta skall motparterna
lamna anbud pa upp till tio olika
rantor/priser/swappunkter. I varje anbud skall
de ange till vilket belopp och till vilken rinta de
ar villiga att gora transaktioner med de natio-
nella centralbankerna.® 7 Ranteanbuden skall
uttryckas som multipler av 0,01 procentenhe-
ter. Vid anbud pa valutaswappar till rorlig kurs
noteras swappunkterna enligt normal mark-
nadspraxis och anbuden madste uttryckas som
multipler av 0,01 swappunkter.
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For huvudsakliga refinansieringstransaktioner
ar det lagsta anbudsbeloppet 1 000 000 euro.
Anbud som o&verstiger detta belopp skall
uttryckas som multipler av 100 000 euro.
Samma ldgsta anbudsbelopp och multipelbe-
lopp géller for finjusterande och strukturella
transaktioner. Det lagsta anbudsbeloppet tillam-
pas pé varje rdnta/pris/swappunkt for sig.

For langfristiga refinansieringstransaktioner
faststéller varje nationell centralbank ett ldgsta
anbudsbelopp pa 10000-1 000000 euro. Anbud
som Overstiger det faststdllda ldgsta anbuds-
beloppet skall uttryckas som multipler av
10000 euro. Det lagsta anbudsbeloppet tillim-
pas pa varje rintesats for sig.

ECB har ritt att satta en hogsta anbudsgrins for
att undvika oproportionerligt stora anbud.
Denna hogsta anbudsgrians anges alltid i det
offentliga meddelandet om anbudsvillkoren.

Motparterna forvéintas alltid vara i stand att
tacka de belopp som tilldelas dem med en till-
racklig volym godtagbara underliggande vérde-
papper.® De avtal eller foreskrifter som tillam-
pas av ifragavarande nationella centralbank
medger straffavgifter i hindelse av att en
motpart inte kan leverera tillrickligt med under-
liggande virdepapper eller kontanta medel for
avveckling av det belopp som den tilldelats i en
anbudstransaktion.

Anbud kan atertas dnda tills den utsatta tidsfris-
ten har gatt ut. Anbud som ldmnas efter den
tidsfrist som uppgetts i det offentliga tillkdnna-
givandet beaktas inte. De nationella central-
bankerna avgér om anbuden lamnats in pa utsatt
tid. De beaktar inte anbud fran en motpart om

w

Vid anbud pa valutamarknadsswappar till fast kurs skall motpar-
ten ange till vilket belopp den dr beredd att handla med Euro-
systemet i den valuta som halls fast.

Vid emission av sina skuldcertifikat kan ECB bestdmma att priset,
och inte rintan, skall noteras i anbuden. Priserna skall da noteras
som en procentsats av det nominella vérdet.

Vid valutamarknadsswappar till rorlig kurs skall motparten ange
till vilket belopp den dr beredd att handla med Eurosystemet i den
valuta som halls fast, samt motsvarande swappunkt.

Eller att avveckla i kontanta medel vid likviditetsdrdnerande
transaktioner

(=}

-

=)



summan av anbuden Overstiger den hogsta
anbudsgrins som faststillts av ECB. De beaktar
inte heller anbud som underskrider det lagsta
anbudsbeloppet eller som underskrider eller
overskrider eventuella lagsta respektive hogsta
accepterade ranta/pris/swappunkt. De nationella
centralbankerna kan ocksd underkdnna anbud
som &r ofullstindiga eller som inte foljer den
givna modellen. Forkastas ett anbud informerar
ifrdgavarande nationella centralbank motparten
om beslutet innan tilldelningarna utfors.

5.1.5 FORFARANDE VID TILLDELNINGAR

ANBUD TILL FAST RANTA

Tilldelningar vid anbud till fast rdnta sker sa
att motparternas anbud forst summeras. Om
summan overstiger beloppet pa den likviditet
som totalt skall fordelas tillgodoses de ingivna
anbuden proportionerligt enligt kvoten mellan
beloppet att fordela och anbudens totalsumma
(se ruta 4). Tilldelningarna avrundas till nir-
maste euro. ECB kan ocksé besluta att tilldela
varje budgivare ett minimibelopp/minimikvot
vid anbud till fast rinta.

ANBUD | EURO TILL RORLIG RANTA

Vid tilldelningar i samband med likvidiserande
anbud i euro till rorlig ranta fortecknas anbuden
i fallande ordningsfoljd utifrdn erbjudna réin-
tesatser. Anbuden med de hogsta rintesatserna
far tilldelning forst och ddrefter accepteras
anbud med successivt ldgre réntesatser tills den
totala likviditeten fordelats. Skulle anbuden vid
den ldgsta accepterade rintenivan (marginal-
rdntan) sammanlagt overstiga det belopp som
aterstar att fordela sker fordelningen av detta
belopp proportionerligt mellan dessa anbud
enligt kvoten mellan det belopp som aterstar att
fordela och det som totalt bjudits till margi-
nalrdntan (se ruta 5). Tilldelningarna avrundas
till ndrmaste euro.

Vid fordelningen i samband med likviditets-
drinerande anbud till rorlig rdnta (som kan
anvindas vid emission av skuldcertifikat och
mottagande av inlaning med fast 16ptid) for-
tecknas anbuden i stigande ordningsfoljd
utifrdn erbjudna rdntesatser (eller fallande ord-
ningsfoljd utifran erbjudna priser). Anbuden
med de ldgsta rintorna (hogsta priserna) far till-
delning forst och dérefter accepteras anbud med
successivt hogre rintesatser (ldgre prisanbud)

TILLDELNINGAR VID ANBUD TILL FAST RANTA

a“(%):ni

Za

Tilldelningarnas andel (%) ar:

Motpart i:s totala tilldelning ér:

dar:

A = totalt belopp att fordela

n = totalt antal motparter

a; = Dbelopp som bjudits av motpart i
all% = tilldelningarnas andel (%)

all, = motpart i:s totala tilldelning

all, = all% x (a)
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tills den totala likviditeten har dragits in. Skulle
anbuden vid den hdogsta accepterade rdnteni-
van/det lagsta priset (dvs. marginalrdntan/mar-
ginalpriset) sammanlagt overstiga det belopp
som aterstar att fordela sker fordelningen av
detta belopp proportionerligt mellan dessa

anbud enligt kvoten mellan det belopp som
aterstar att fordela och det som totalt bjudits till
marginalrdntan/marginalpriset (se ruta 5). For
emission av skuldcertifikat avrundas tilldel-
ningarna till nirmaste multipel av skuldcertifi-
katens nominella belopp. For likviditetsdrane-

TILLDELNINGAR VID ANBUD | EURO TILL RORLIG RANTA

(exemplet avser anbud i form av réntor)

Tilldelningarnas andel (%) vid marginalrintan &r:

A=Y dlr)

allur,) = Tszfl
Motpart i:s tilldelning vid marginalréntan &r:
all(r,). = all%r, ) xa(,),

Motpart i:s totala tilldelning &r:

m-1
all, =y a(r,), +all(r,,),
s=1
dar:
A = totalt belopp att fordela
I, = motparternas rdnteanbud s
n = totalt antal motparter
a(r,); = belopp som bjudits till rdnta s (r,) av motpart i
a(r,) = totalt belopp som bjudits till ridnta s (r,)
a(rs) = za(rs)i
i=1
T, = marginalrinta:
r, 2 r, 2 r, vid en likvidiserande anbudstransaktion
r, 2 r,2r, vid en likviditetsdrinerande anbudstransaktion
o = réntan fore marginalréntan (sista rdntan vid vilken anbuden

tillgodoses i sin helhet):
7. > 1, vid en likvidiserande anbudstransaktion
r, > 1, vid en likviditetsdrinerande anbudstransaktion

all%(r,,) = tilldelningarnas andel (%) vid marginalrdntan
all(r),
all,
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m Genomfdrande av penningpolitiken i euroomradet
Februari 2005

= motpart i:s tilldelning vid rinta s

= motpart i:s totala tilldelning




rande transaktioner avrundas tilldelningarna till
nidrmaste euro.

ECB kan besluta att tilldela varje accepterad
budgivare ett minimibelopp vid anbud till rorlig
rénta.

ANBUD PA VALUTASWAPPAR TILL RORLIG KURS
Vid tilldelningar i samband med likvidiserande
anbud pa valutaswappar till rorlig kurs forteck-
nas anbuden i stigande ordningsfoljd utifran
erbjudna swappunktsnoteringar.” Anbud med de
lagsta swappunktsnoteringarna prioriteras och
successivt hogre swappunktsnoteringar accepte-
ras tills hela det faststdllda valutabeloppet har
fordelats. Skulle vid den hoégsta accepterade
swappunktsnoteringen (marginalswappunktsno-
teringen) anbuden sammanlagt Overstiga det
belopp som éterstar att fordela sker férdelningen
proportionerligt mellan dessa anbud enligt
kvoten mellan det belopp som aterstar att fordela
och vad som totalt erbjudits vid marginalswap-
punktsnoteringen (se ruta 6). Tilldelningarna
avrundas till ndrmaste euro.

Vid tilldelningar i samband med likviditetsdra-
nerande anbud pa valutaswappar till rorlig
kurs fortecknas anbuden i fallande ordnings-
foljd utifran erbjudna swappunktsnoteringar.
Anbuden med de hogsta swappunktsnotering-
arna fér tilldelning forst och direfter successivt
lagre swappunktsnoteringar tills hela det fast-
stillda beloppet har fordelats. Skulle vid den
lagsta accepterade swappunktsnoteringen (mar-
ginalswappunktsnoteringen) anbuden sam-
manlagt overstiga det belopp som &terstar att
fordela sker fordelningen proportionerligt
mellan dessa anbud enligt kvoten mellan det
belopp som aterstar att fordela och det som
totalt erbjudits vid marginalswappunktsnoter-
ingen (se ruta 6). Tilldelningarna avrundas till
nidrmaste euro.

TYP AV FORFARANDE

Vid anbud till rorlig rdnta kan Eurosystemet
tillimpa anbudsfoérfaranden med antingen en
enhetlig rinta eller flera rdntesatser (multipla
rantor). Vid ett anbudsforfarande med en enhet-
lig rdnta (holldndsk auktion) ar tilldelningsrén-

tan/priset/swappunkten pa alla accepterade
anbud lika med marginalrdntan/priset/swap-
punkten (dvs. vid vilken det totala beloppet att
fordela uttoms). Vid ett anbudsforfarande med
multipel rinta (amerikansk auktion) &r tilldel-
ningsrintan/priset/swappunkten densamma som
den rénta/pris/ swappunkt som erbjudits i de
enskilda anbuden.

5.1.6 TILLKANNAGIVANDE AV TILLDELNINGAR

Resultatet av standardiserade anbud och
snabba anbud tillkdnnages via nyhetsbyraer.
Dessutom kan de nationella centralbankerna
tillkdnnage resultatet direkt till motparter som
saknar uppkoppling mot nyhetsbyraer. Det
offentliga meddelandet om resultatet av
anbudstilldelningen innehaller vanligen f6l-
jande information:

* Anbudsbegirans referensnummer.
* Datum for anbudsbegiran.

» Typ av transaktion.

* Transaktionens 16ptid.

¢ Det totala belopp som Eurosystemets mot-
parter bjudit.

* Antal anbudsgivare.
» Berorda valutor (vid valutaswappar).
+ Totalt tilldelat belopp.

» Tilldelningarnas procentuella andel (vid
anbud till fast rdnta).

9 Swappunktsnoteringar fortecknas i stigande ordningsfoljd med
beaktande av noteringens tecken, vilket beror pa vilket tecken rin-
tedifferensen mellan den utlandska valutan och euron har. Skulle
rantan pa den utlindska valutan under swappens 16ptid overstiga
motsvarande rdnta pd euron dr swappunktsnoteringen positiv
(handlas till premium, vilket innebér att eurons terminskurs &r
starkare dn avistakursen). Skulle ddremot rintan pd den utldndska
valutan vara ldgre dn motsvarande eurorinta dr swappunktsno-
teringen negativ (handlas till discount, vilket innebir att eurons
terminskurs dr svagare dn avistakursen).
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TILLDELNINGAR AV ANBUD PA VALUTASWAPPAR TILL RORLIG KURS

Tilldelningarnas andel (%) vid marginalswappunktsnoteringen ar:
m-=1
A- Z a(A,)

all%(h, )= —
a(p,)

Motpart i:s tilldelning vid marginalswappunktsnoteringen ar:
all(D,), = all%(b,,) xa(d,),

Motpart i:s totala tilldelning &r:
m-1
all, = z a(p,), +all(D,),

s=1

dar:
= totalt belopp att fordela
. = motparternas swappunktsnotering s
n = totalt antal motparter
a(h), = totalt belopp som bjudits vid swappunktsnotering s (A,) av motpart i
a(h) = totalt belopp som bjudits vid swappunktsnotering s (A,)
alb,) = Za(As)i

A = marginalswappunktsnotering: l

A=A = A vid en likvidiserande valutaswapp

A 2A 2A vid en likviditetsdrdnerande valutaswapp
A, = swappunktsnoteringen fére marginalswappunktsnotering

(sista swappunktsnotering vid vilken anbuden tillgodoses i sin helhet):

A > A | vid en likvidiserande valutaswapp

A, > A vid en likvidiserande valutaswapp
all%(4,) = tilldelningarnas andel (%) vid marginalswappunktsnoteringen
all(d), = motpart i:s tilldelning vid swappunktsnotering s
all. = motpart i:s totala tilldelning

1
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* Avistakurs (vid valutaswappar).

* Accepterad marginalrinta/pris/swappunkt
och tilldelningarnas procentuella andel vid
marginalrdntan/priset/swappunkten  (vid
anbud till rorlig rdnta).

+ Liégsta erbjudna rénta, hdgsta erbjudna ranta
och vigd medelrdnta pa accepterade anbud
(vid auktioner med flera réntesatser).

» Transaktionens startdatum och forfallodag
(ndr tillampligt) eller instrumentets avveck-
lingsdag och forfallodag (vid emission av
skuldcertifikat).

+ Laigsta enskilda tilldelningsbelopp (i fore-
kommande fall).

+ Ligsta tilldelningskvot (i forekommande
fall).

* Certifikatens nominella belopp (vid emis-
sion av skuldcertifikat).

* ISIN-koden for emissionen (vid emission av
skuldcertifikat).

De nationella centralbankerna kommer att
bekrifta de enskilda tilldelningarna direkt till
de motparter som fatt tilldelningar.

5.2  FORFARANDE VID BILATERALA
TRANSAKTIONER

ALLMANT

De nationella centralbankerna kan utfora trans-
aktioner enligt bilaterala forfaranden.!® Dessa
forfaranden kan anvdndas for finjusterande
Ooppna marknadsoperationer och strukturella
direkta kop/forsiljningar av vardepapper. Bila-
terala forfaranden definieras i vid bemérkelse
som forfaranden dir Eurosystemet utfor en
transaktion med en eller flera motparter utan
nagot anbudsforfarande. Det finns tva typer av
bilaterala forfaranden: transaktioner dir mot-
parterna kontaktas direkt av Eurosystemet och
transaktioner som gors via borser och ombud.

DIREKT KONTAKT MED MOTPARTER

Vid detta forfarande kontaktar de nationella
centralbankerna direkt en eller flera inhemska
motparter, som utvalts enligt kriterierna i
avsnitt 2.2. De nationella centralbankerna
beslutar pa basis av noggranna anvisningar fran
ECB om de skall ing& kontrakt med motpar-
terna. Transaktionerna avvecklas via de natio-
nella centralbankerna.

Om ECB-radet beslutar att ECB sjdlv (eller en
eller flera nationella centralbanker i egenskap
av ECB:s operativa organ), i undantagsfall, kan
utfora bilaterala transaktioner skall forfaran-
dena vid sadana transaktioner anpassas for
detta. ECB (eller den eller de nationella
centralbankerna i egenskap av ECB:s operativa
organ) skall da direkt kontakta en eller flera
motparter inom euroomradet, vilka utvalts
enligt kriterierna i avsnitt 2.2. ECB (eller den
eller de nationella centralbankerna i egenskap
av ECB:s operativa organ) skall sedan fatta
beslut om kontrakt med motparterna. Transak-
tionerna skall trots detta avvecklas decentrali-
serat via de nationella centralbankerna.

Bilaterala transaktioner genom direkta kontak-
ter med motparter kan forekomma vid reverse-
rade transaktioner, direkta kop/forsdljningar av
vardepapper, valutaswappar och inlaning med
fast 1optid.

TRANSAKTIONER SOM GORS VIA BORSER

OCH OMBUD

De nationella centralbankerna kan utfora
direkta kop/forsdljningar av virdepapper via
borser och ombud. For dessa transaktioner dr
kretsen av motparter inte pa forhand begransad
och forfarandena ar anpassade till mark-
nadspraxisen for de aktuella skuldférbindel-
serna. ECB-rddet kommer att besluta om ECB
sjilv (eller en eller flera nationella centralban-
ker i egenskap av ECB:s operativa organ) i
undantagsfall kan utféra finjusterande direkta
kop/forsdljningar via borser och ombud.

10 ECB-radet kan att besluta om finjusterande bilaterala transak-
tioner, i undantagsfall, ocksa kan utforas av ECB.
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TILLKANNAGIVANDE AV BILATERALA
TRANSAKTIONER

Bilaterala transaktioner tillkdnnages i regel inte
offentligt i forvdg. ECB kan dessutom besluta
att inte alls tillkdnnage resultaten av bilaterala
transaktioner offentligt.

TRANSAKTIONSDAGAR

ECB kan besluta att utféra och avveckla fin-
justerande bilaterala transaktioner under Euro-
systemets bankdagar. Endast nationella central-
banker i medlemsstater dir kontraktsdagen,
avvecklingsdagen och aterbetalningsdagen
infaller pd NCB-bankdagar deltar i sddana
transaktioner.

Bilaterala direkta kop/forsdljningar av varde-
papper for strukturella dndamal utférs och
avvecklas vanligen endast sddana dagar som ar
NCB-bankdagar i samtliga medlemsstater.

5.3  AVVECKLINGSFORFARANDEN

5.3.1 ALLMANT

Vid anvindning av Eurosystemets stiende facili-
teter eller deltagande i Oppna marknadsope-
rationer avvecklas penningtransaktionerna via
motparternas konton hos de nationella central-
bankerna (eller via deras konton hos banker som
deltar i Target-systemet). Penningtransaktionerna
avvecklas forst efter (eller samtidigt som) den
slutliga overforingen av de underliggande vér-
depapperen. Det betyder att de underliggande
viardepapperen antingen madste ha satts in i
forvig pa ett pantkonto hos de nationella central-
bankerna eller att de avvecklas under dagen
enligt principen leverans mot betalning. Over-
foringen av védrdepapperen sker via motparter-
nas virdepappersavvecklingskonton i vardepap-
persavvecklingssystem som uppfyller ECB:s
minimikrav.!! Motparter som varken har pant-
konto hos en nationell centralbank eller vérde-
pappersavvecklingskonto i ett virdepappersav-
vecklingssystem  som  uppfyller ECB:s
minimikrav kan overfora de underliggande vér-
depapperen over ett korrespondentkreditinstituts
vardepappersavvecklingskonto eller pantkonto.
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Nirmare bestimmelser om avvecklingsforfa-
randena faststdlls i de avtal som tillimpas av
de nationella centralbankerna (eller ECB) for
de enskilda penningpolitiska instrumenten.
Avvecklingsforfarandena 1 de nationella
centralbankerna kan i ndgon man variera till
foljd av skillnader i nationell lag och operativ
praxis.

5.3.2 AVVECKLING AV OPPNA
MARKNADSOPERATIONER

Oppna marknadsoperationer baserade pa stan-
dardiserade anbud (huvudsakliga och langfris-
tiga refinansieringstransaktioner och struktu-
rella transaktioner) avvecklas vanligen under
den forsta dagen efter kontraktsdagen nir alla
berdrda nationella RTGS- och vérdepappers-
avvecklingssystem &r Oppna. Principiellt
har Eurosystemet for avsikt att avveckla trans-
aktionerna till f6ljd av sina 6ppna marknads-
operationer samtidigt i alla medlemsstater med
de motparter som har tillhandahallit tillrdckliga
sakerheter. P4 grund av operativa restriktioner
och de tekniska egenskaperna hos virdepappers-
avvecklingssystemen kan tidsschemat under
dagen for avvecklingen av dppna marknads-
operationer variera inom euroomradet. Avveck-
lingstidpunkten for huvudsakliga och langfris-
tiga refinansieringstransaktioner sammanfaller
vanligen med tidpunkten for &terbetalning av
en tidigare transaktion med motsvarande 16ptid.

Eurosystemet har for avsikt att avveckla 6ppna
marknadsoperationer baserade pé& snabba
anbud och bilaterala forfaranden pa kontrakts-
dagen. Eurosystemet kan emellertid av opera-
tiva skél da och da tillimpa andra avveckling-
sdagar for dessa operationer, sdrskilt for direkta
kop/forsiljningar av virdepapper (for bade fin-
justerande och strukturella &ndamaél) och valu-
taswappar (se tabell 3).

11 En beskrivning av standarderna for anvindning av godkidnda
virdepappersavvecklingssystem i euroomrddet och en uppdate-
rad forteckning dver godkinda forbindelser mellan dessa system
finns pa ECBs webbplats (www.ecb.int).
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Tabell 3 Normala avvecklingsdagar for Eurosystemets oppna marknadsoperationer"

Penningpolitiskt Avvecklingsdag for Avvecklingsdag for transaktioner
instrument transaktioner baserade baserade pa snabba

pa standardiserade anbud anbud eller bilaterala forfaranden
Reverserade transaktioner T+12 T
Direkta kdp/forsiljningar av virdepapper - Enligt marknadspraxis for

underliggande virdepapper

Emission av skuldcertifikat T+1 -
Valutaswappar - T, T+1 eller T+2
Inldning med fast 16ptid - T

1) T ar kontraktsdagen. Avvecklingsdagen skall vara en av Eurosystemets bankdagar.

2) Om den normala avvecklingsdagen for huvudsakliga eller langfristiga refinansieringstransaktioner inte ar en bankdag kan ECB besluta
om en annan avvecklingsdag, med mojlighet dven till avveckling under samma dag. Avvecklingsdagarna for huvudsakliga och lang-
fristiga refinansieringstransaktioner anges pa forhand i Eurosystemets kalender for anbudsforfaranden (se avsnitt 5.1.2).

5.3.3 FORFARANDEN VID DAGENS SLUT

Forfarandena vid dagens slut faststills i den
dokumentation som behandlar de nationella
RTGS-systemen och Target-systemet. Sting-
ningstiden for Target-systemet ar i regel kl.
18.00 ECB-tid (centraleuropeisk tid). Dérefter
accepteras inga betalningsuppdrag for avveck-
ling via de nationella RTGS-systemen, dock
fortsétter behandlingen av betalningsuppdrag
som accepterats fore staingningstiden. Motpar-
ternas anhallanden om att fa utnyttja utla-
ningsfaciliteten eller inlaningsfaciliteten maste
lamnas in till den berdrda nationella central-
banken senast 30 minuter efter Target-systemets
faktiska stdngningstid.'?

Negativa saldon pd motparters avvecklings-
konton (i de nationella RTGS-systemen) efter
kontrollforfarandena vid dagens slut uppfattas
automatiskt som en anhdllan om att fa utnyttja
utlaningsfaciliteten (se avsnitt 4.1).

12 Tidsfristen for en begéran om tilltrdde till Eurosystemets stdende
faciliteter forlangs med ytterligare 30 minuter pa Eurosystemets
sista bankdag i en uppfyllandeperiod for kassakravet.

ECB
Genomfdrande av penningpolitiken i euroomradet m
Februari 2005






KAPITEL 6

GODTAGBARA VARDEPAPPER

6.1  ALLMANT

Enligt artikel 18.1 i stadgan for ECBS far ECB
och de nationella centralbankerna handla pa
finansmarknaderna, dvs. képa och sélja virde-
papper direkt eller genom repoavtal. Alla
Eurosystemets kredittransaktioner skall vara
baserade pé tillfredsstdllande sékerheter. Folj-
aktligen baseras alla Eurosystemets likvidise-
rande transaktioner pa virdepapper som
motparterna tillhandahaller antingen genom att
dganderitten till virdepapperen dverfors (vid
direkta kop/forsdljningar av viardepapper eller
repoavtal) eller genom att virdepapperen stills
som pant (vid 1&n mot sékerhet).!

For att skydda Eurosystemet mot forluster
i de penningpolitiska transaktionerna, garantera
likabehandling av motparterna och dka den ope-
rativa effektiviteten maste underliggande vér-
depapper uppfylla vissa kriterier om de skall
vara godtagbara for Eurosystemets penning-
politiska transaktioner.

Vid inledningen av Europeiska monetdra
unionen var det nédvindigt att beakta existe-
rande skillnader i finansiella strukturer i med-
lemsstaterna. Foljaktligen har en uppdelning
gjorts, frimst av interna skdl inom Euro-
systemet, av vardepapper som godtas for Euro-
systemets penningpolitiska transaktioner i tva
kategorier: grupp ett (tier one) och grupp tva
(tier two):

*  Grupp ett (tier one) bestar av skuldfoérbin-
delser som ar avsedda for handel och som
uppfyller ECB:s enhetliga urvalskriterier for
hela euroomrédet.

* Grupp tva (tier two) bestar av ytterligare
viardepapper, avsedda for handel eller e¢j
avsedda for handel, som ar sirskilt viktiga
for nationella finansmarknader och bank-
system och for vilka urvalskriterierna har
faststillts av de nationella centralbankerna
enligt vissa minimikrav fran ECB. De
sarskilda urvalskriterier som de nationella
centralbankerna tillimpar for grupp tva
skall godkdnnas av ECB.

Ingen skillnad gors mellan de tva grupperna
betrdffande viardepappers kvalitet och deras
godtagbarhet for olika typer av Eurosystemets
penningpolitiska transaktioner (med undantag
av att viardepapper i grupp tva normalt inte
anvinds av Eurosystemet vid direkta kop/for-
sdljningar). Vardepapper som godtas for Euro-
systemets penningpolitiska transaktioner kan
ocksd anvdndas som underliggande virdepap-
per vid intradagskredit.

Virdepapper 1 grupp ett och tva understélls de
atgdrder for riskkontroll som anges i avsnitt 6.4.
Eurosystemets motparter far anvdnda godtag-
bara védrdepapper griansdverskridande, dvs. de
kan ta upp kredit fran centralbanken i den med-
lemsstat i vilken de dr etablerade mot virde-
papper som finns i en annan medlemsstat
(se avsnitt 6.6).

Eurosystemet arbetar for nidrvarande med att
introducera en gemensam lista 6ver sdkerheter
som godtas for Eurosystemets kreditoperatio-
ner (gemensamma listan). Den gemensamma
listan introduceras gradvist och kommer sa
smaningom att ersitta det nuvarande systemet
med tva grupper godtagbara sdkerheter. De
flesta kategorier av tillgangar som for ndrva-
rande godkdnns som grupp tva-viardepapper
kommer att godkdnnas i den gemensamma
listan. Det fatal grupp tva-tillgdngar som inte &r
kvalificerade enligt godtagbarhetskriterierna
for den gemensamma listan kommer sd sma-
ningom att fasas ut.

Det forsta steget mot att upprétta den gemen-
samma listan omfattar foljande atgirder:

a) En ny kategori av tidigare ej godtagbara
sikerheter inférs i grupp ett, dvs. skuldin-
strument denominerade i euro utfirdade av

1 Likviditetsdrianerande 6ppna marknadsoperationer som dr gjorda
genom direkta kop/forsdljningar eller genom reverserade trans-
aktioner baseras ocksé péd underliggande vardepapper. For under-
liggande vidrdepapper som anvidnds vid likviditetsdrianerande
reverserade transaktioner dr godtagbarhetskriterierna desamma
som de som tillimpas for underliggande virdepapper vid likvidi-
serande 6ppna marknadsoperationer i form av reverserade trans-
aktioner. Virderingsavdrag tillimpas inte pa likviditetsdrianerande
transaktioner.
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Ruta 7

YTTERLIGARE STEG MOT EN GEMENSAM LISTA OVER GODTAGBARA SAKERHETER

Som ett andra steg mot en gemensam lista 6ver sdkerheter har ECB-radet givit principiellt klar-
tecken till att pa den gemensamma listan ta med banklan fran samtliga euroldnder samt dven
ej omsittbara privata skuldinstrument med sékerhet i inteckning, vilket for narvarande endast
omfattar irldindska skuldsedlar med sékerhet i inteckning. Exakta procedurer och tidplaner for
banklans godtagbarhet kommer att meddelas i god tid nér alla fragor rérande implementering

har ordnats.

Det kommer att sikerstillas att ECB-radets tidigare och framtida beslut rorande godtagbara

siakerhet dr konsekventa.

enheter etablerade i de G10-lander som inte
ar del av Europeiska ekonomiska samar-
betsomradet (EES).

b) Forfina de standarder som icke reglerade
marknader méste uppfylla for att accepteras
av Eurosystemet.

c) Avfora aktier fran grupp tva-listor for de
lander som i dagsldget anser dem vara god-
tagbara viardepapper.

Dessa dndringar giller omedelbart och beskrivs
1 avsnitt 6.2 och 6.3. Eftersom de vintas inne-
béra vissa dndringar till listan dver godtagbara
sdkerheter har emellertid regler for utfasning
frén listan tagits fram. Skuldinstrument som ar
listade, noterade eller som handlas pa icke
reglerade marknader som inte beddmts vara
acceptabla kommer att godkénnas fram t.o.m.
maj 2007.

Fler dndringar for att implementera den gemen-
samma listan kommer att f61ja senare (se ruta 7).

6.2 VARDEPAPPER | GRUPP ETT

ECB sammanstéller och uppritthéller en for-
teckning over viardepapper i grupp ett. Forteck-
ningen ar offentlig.?

Skuldcertifikat som har emitterats av ECB
upptas 1 forteckningen Over vérdepapper i
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grupp ett. Aven skuldcertifikat emitterade av
de nationella centralbankerna innan euron
infordes i deras respektive medlemsstater inrak-
nas i grupp ett.

Foljande urvalskriterier tillimpas pa ovriga
vardepapper i grupp ett (se dven tabell 4):

* De maste vara skuldforbindelser som har
a) ett fast och villkorsldst kapitalbelopp och
b) en kupong som ej kan resultera i ett nega-
tivt kassaflode. Dessutom maste kupongen
ha ett av foljande karaktaristika: i) en noll-
kupong; ii) en fast kupong; eller iii) en
rorlig kupong baserad péa en rintereferens.
Kupongen kan vara baserad pd en fordnd-
ring i emittentens egen rating. Vidare ar
aven inflationsindexerade virdepapper god-
tagbara. Dessa karaktéiristika méste forbli
oférdndrade under skuldforbindelsens hela
loptid.?

* De maste uppfylla hoga krav pa kredit-
vardighet. Vid bedémning om skuld-
forbindelserna uppfyller kreditvardighets-
kraven beaktar ECB bl.a. den rating
som tillhandahélls av ratinginstitut, garan-
tier som stdllts av finansiellt sunda

2 Denna forteckning offentliggdrs och uppdateras dagligen pa
ECB:s webbplats (www.ecb.int).

3 Skuldférbindelser vars kapital och/eller rinta dr efterstdllda andra
skuldforbindelser som emittenten har utgivit (eller, betraffande
strukturerade emissioner, dr efterstillda andra trancher av samma
virdepappersemission) inkluderas ej i grupp ett.



borgensmén* och vissa institutionella krite-
rier som skulle garantera innehavarna av
vardepapperen ett sdrskilt starkt skydd.’

De maste vara Overforbara i kontobaserad
form.

De méste vara deponerade/registrerade
(emitterade) inom EES hos en centralbank
eller en virdepapperscentral som uppfyller
de minimikrav som faststéllts av ECB. De
maste hallas (avvecklas) inom euroomradet
genom ett avvecklingskonto hos Eurosyste-
met eller i ett virdepappersavvecklings-
system som uppfyller de standarder som
faststéllts av ECB (sa att fullgérelse och rea-
lisering f6ljer lagstiftningen i en medlems-
stat i euroomradet). Om den vdrdepapper-
scentral dir virdepapperet dr emitterat inte
ar identiskt med det vdrdepappersavveck-
lingssystem dér vardepapperet hélls maste
de bada systemen var forbundna genom en
av ECB godkédnd forbindelse.®

De maste vara denominerade 1 euro.’

De maste vara emitterade (alternativt garan-
terade) av enheter som ér etablerade inom
europeiska ekonomiska samarbetsomradet
(EES).® Skuldinstrument far dven vara utfar-
dade av enheter etablerade i G10-lander som
inte dr del av EES.? I det senare fallet kan
skuldinstrumenten bara godtas om Eurosyste-
met sdkerstéller att dess rittigheter pa lamp-
ligt vis skyddas i lag i respektive G-10-land
som inte ingdr i EES i enlighet med vad som
faststdllts av Eurosystemet. For detta &ndamal
maste ett rattsligt utldtande i en form som ar
godtagbar for Eurosystemet ldmnas in innan
tillgdngen kan anses godtagbar.

De maste vara registrerade eller noterade pa
en reglerad marknad enligt definitionen for
en sddan marknad i Europaparlamentets och
radets direktiv 2004/39/EG av den 21 april
2004 om marknader for finansiella instru-
ment,'* eller registrerade, noterade eller
omsatta pa vissa icke reglerade marknader
som specificerats av ECB.!! Eurosystemet

4

10
11

Borgensmidn méste vara etablerade inom EES. En garanti
bedoms godtagbar om borgensmannen villkorslost och oater-
kalleligen garanterat utfirdarens dtaganden att betala kapital,
rdnta och andra belopp i samband med skuldinstrumenten till
innehavarna av dessa tills de &r helt inlosta. Garantin skall vara
omedelbart realiserbar vid forsta begdran (oberoende av den
underliggande skuldférbindelsen). Garantier som tillhandahalls
av offentliga myndigheter med rétt att ta ut straffavgifter skall
antingen vara realiserbara vid forsta begiran eller pa annat sitt
ge mdjlighet till omedelbar och punktlig betalning vid forsum-
melse. Borgensmannens ataganden inom ramen for garantin
skall ske pa lika villkor och ha samma prioriteringsgrad (pari
passu) som borgensmannens alla vriga ataganden utan saker-
het. Garantin skall styras av lagen i en EU-medlemsstat och
vara rittsligt giltig, bindande och realiserbar gentemot bor-
gensmannen. Kravet pa realiserbarhet dr féremal for eventuella
insolvens- eller konkurslagar, allmdnna andelsprinciper och
andra liknande lagar och principer som borgensmannen omfat-
tas av och paverkar fordringségares rittigheter gentemot bor-
gensmannen i allmdnhet. Om borgensmannen ér etablerad inom
ett annat behorighetsomrade dn det som omfattas av den lag
som styr garantin skall den juridiska bekriftelsen dven styrka att
garantin dr giltig och realiserbar inom ramen for den lag som
borgensmannen omfattas av. En juridisk bekriftelse av garantins
rattsliga giltighet, bindande effekt och realiserbarhet maste
ldimnas in i en form som &r godtagbar for Eurosystemet innan
den tillgang som stoder garantin kan anses godtagbar. Den juri-
diska bekriftelsen skall limnas in for granskning till den natio-
nella centralbanken som anmiler en viss tillgdng som stod av
garantin for att tas upp pa forteckningen 6ver godtagbara till-
gangar. Den centralbank som anmadler en viss tillgang ar van-
ligtvis centralbanken i det land ddr tillgdngen kommer att
registreras, omsittas eller noteras. Om det forekommer
registrering i flera forteckningar skall forfragningar stillas
till ECB Eligible Assets Hotline pd Internetadressen
Eligible-Assets.hotline@ecb.int. Kravet pa en juridisk bekrif-
telse gdller inte garantier som lamnats for skuldinstrument med
en enskild tillgangsrating eller garantier som limnats av offent-
liga myndigheter med ritt att ta ut straffavgifter.
Skuldférbindelser som emitterats av kreditinstitut och som helt
uppfyller kriterierna enligt artikel 22.4 i radets direktiv
85/611/EEG av den 20 december 1985 om samordning av lagar
och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva inve-
steringar i 6verlatbara vardepapper (fondforetag), EGT L 375,
31.12.1985, s. 3, enligt andring genom radets direktiv
88/220/EEG av den 22.3.1988, EGT L 100, 19.4.1988, s. 31,
direktiv 2001/107/EG av den 21 januari 2002, EGT L 41,
13.2.2002, s. 20 samt direktiv 2001/108/EG av den 21 januari 2002,
EGT L 41, 13.2.2002, s. 35, godtas i grupp ett.

En beskrivning av standarderna for anvindning av godkénda
virdepappersavvecklingssystem i euroomradet och en uppdate-
rad forteckning dver godkinda forbindelser mellan dessa system
finns pa ECBs webbplats (www.ecb.int).

Denominerade i euro eller nationella underuppdelningar av
euron.

Kravet att den emitterande enheten méste vara etablerad inom
EES eller i G10-lander utanfor EES giller inte internationella
och overstatliga institut.

G10-ldnder som inte dr del av EES omfattar i dagslidget USA,
Kanada, Japan och Schweiz.

EUT L 145, 30.4.2004, s. 1.

Skuldférbindelser som emitterats av kreditinstitut och som inte
helt uppfyller kriterierna i artikel 22.4 i radets direktiv
(85/611/EEG av den 20 december 1985, enligt dndring, godtas
i grupp ett endast om de dr registrerade eller noterade pa en
reglerad marknad enligt definitionen for en sadan marknad i
Europaparlamentets och radets direktivet 2004/39/EG om mark-
nader for finansiella instrument av den 21 april 2004.

ECB
Genomfdrande av penningpolitiken i euroomradet
Februari 2005

39
/|

KAPITEL 6

Godtagbara
vardepapper




al

har utarbetat tre principer, sidkerhet, transpa-
rens och tillginglighet.!> Aven marknadslik-
viditeten kan beaktas av ECB nér den avgdr
enskilda skuldforbindelsers godtagbarhet.

Motparter skall inte erbjuda som underliggande
viardepapper sddana skuldforbindelser som
emitterats eller garanterats av motparten eller
ndgon annan enhet med vilken motparten har
ndra forbindelser 4ven om dessa vérdepapper
ingar i grupp ett.!3 1415

Nationella centralbanker kan besluta att inte
godkdnna foljande virdepapper dven om virde-
papperen ingdr i grupp ett:

* Skuldférbindelser som forfaller till aterbe-
talning fore forfallodagen for den penning-
politiska transaktion for vilken de anvidnds
som underliggande véirdepapper.'¢

o Skuldférbindelser med inkomstfloden
(t.ex. en rdntebetalning) som intraffar fore
forfallodagen for den penningpolitiska
transaktion for vilken de anvdnds som
underliggande véardepapper.

Alla virdepapper i grupp ett skall anvéndas
grinsoverskridande inom hela euroomradet.
Det betyder att alla motparter i euroomradet
skall kunna anvdnda sddana vidrdepapper
antingen genom ldnkar till sina inhemska vér-
depappersavvecklingssystem eller genom andra
godtagbara arrangemang for att kunna erhdlla
kredit frdn den nationella centralbanken i det
land dédr motparten &r etablerad (se avsnitt 6.6).

Virdepapperen i grupp ett dr godtagbara for
alla penningpolitiska transaktioner som &r base-
rade pa underliggande vardepapper, dvs. rever-
serade transaktioner och utlaning mot sikerhet
och direkta kop/forsdljningar av virdepapper
och utlaningsfaciliteten.

6.3  VARDEPAPPER | GRUPP TVA

Utover de skuldforbindelser som uppfyller
urvalskriterierna for grupp ett kan de nationella

ECB
Genomfdrande av penningpolitiken i euroomradet
Februari 2005

centralbankerna dvervidga att som godtagbara
uppta ytterligare viardepapper, grupp tva-virde-
papper, som ar av sirskild betydelse for deras
nationella finansmarknader och banksystem.

12 7”Sikerhet”, “transparens” och “tillgidnglighet” definieras av
Eurosystemet endast med hénsyn till Eurosystemets funktion
som forvaltare av sidkerheter. Urvalsprocessen syftar inte till att
bedoma den inneboende kvaliteten i de olika marknadernas spe-
ciella egenskaper. Principernas skall tolkas som: Sikerhet avser
sikerhet vad giller transaktioner, speciellt sikerhet om transak-
tioners giltighet och genomférbarhet. Transparens avser fri
tillgang till information om marknadens regler for forfaranden
och verksamhet, tillgdngarnas finansiella kdnnetecken, pris-
bildningsmekanismen samt relevanta priser och kvantiteter
(noteringar, réntor, handelsvolymer, utestiende belopp osv.).
Tillginglighet avser Eurosystemets mojlighet att delta i och ha
tillgdng till marknaden. En marknad &r tillganglig for hantering
av sikerheter om dess regler for forfaranden och verksamhet
ger Eurosystemet méjlighet att erhdlla information och genom-
fora transaktioner nir sa behdvs.

Eurosystemet avser att omprova listan 6ver icke reglerade mark-

nader och publicera listan dver godtagara marknader minst en

gang om aret pa ECB:s webbplats.

13 I det fall en motpart anvénder virdepapper vilka inte (ldngre) ar
att betrakta som godtagbara sikerheter for en utestaende kredit
till £61jd av att de dr utgivna/garanterade av motparten eller att
en ndra forbindelse existerar maste motparten omedelbart
meddela detta forhallande till den berérda nationella central-
banken. Virdepapperen virderas till noll vid nésta virder-
ingstillfdlle och vid behov kommer krav pa tilldggssékerheter att
stdllas (se dven bilaga 6). Dessutom mdste motparten sa snart
som mojligt ta bort virdepapperen.

14 Nira forbindelser innebdr: en situation dir motparten ar férenad
med skuldinstrumentens emittent genom att:

a) motparten dger 20 % eller mer av emittentens kapital, eller
ett eller flera foretag, dir motparten dr majoritetsdgare,
ager 20 % eller mer av emittentens kapital, eller motparten
och ett eller flera foretag, ddr motparten dr majoritetsi-
gare, tillsammans dger 20 % eller mer av emittentens
kapital, eller

b) emittenten dger 20 % eller mer av motpartens kapital, eller
ett eller flera foretag, dir emittenten &r majoritetségare,
ager 20 % eller mer av motpartens kapital, eller emittenten
och ett eller flera foretag, ddr emittenten dr majoritetsigare,
tillsammans dger 20 % eller mer av motpartens kapital,
eller

c) en tredje part dr majoritetsdgare i bade motpartens kapital
och emittentens kapital, antingen direkt eller indirekt
genom ett eller flera foretag dar en tredje part dr majori-
tetsdgare.

15 Denna bestimmelse dr inte tillimplig pa: a) néira forbindelser
mellan motparten och de offentliga myndigheterna i EES-
landerna (inte heller nir den offentliga myndigheten ar bor-
gensman for utfirdaren; b) handelsvixlar for vilka inte bara
motparten utan ocksa minst en annan enhet svarar (som inte ar
ett kredit-institut); c¢) skuldforbindelser som till fullo uppfyller
kriterierna i artikel 22.4 i radets direktiv 85/611/EEG av den
20 december 1985, enligt dndring, eller d) fall dér skuldforbin-
delser skyddas av sdrskilda juridiska skyddsmekanismer som ér
jdmforbara med c).

16 Om de nationella centralbankerna skulle tillata anvindandet av
instrument med en kortare 16ptid &n de penningpolitiska trans-
aktioner for vilka instrumenten utgor underliggande sikerheter
ar motparterna tvungna att byta ut dessa virdepapper pa eller
fore forfallodagen.



Urvalskriterier for vardepapper i grupp tva fast-
stills av de nationella centralbankerna enligt
nedan nimnda minimikriterier. Sarskilda natio-
nella urvalskriterier for viardepapper i grupp
tva skall godkdnnas av ECB. De nationella
centralbankerna sammanstéller och uppratthal-
ler nationella forteckningar 6ver vardepapper
i grupp tva. Forteckningarna ér offentliga.!’

Virdepapper i grupp tva maste uppfylla fol-
jande minimiurvalskriterier (se dven tabell 4):

* De kan vara skuldférbindelser (avsedda for
handel eller ej avsedda for handel) som har
a) ett fast och villkorsldst kapitalbelopp och
b) en kupong som ej kan resultera i ett nega-
tivt kassafldde. Dessutom maste kupongen
ha ett av foljande karaktdristika: i) en noll-
kupong; ii) en fast kupong; eller iii) en
rorlig kupong baserad pa en ridntereferens.
Kupongen kan vara baserad pa en fordnd-
ring i emittentens egen rating. Vidare ar
dven inflationsindexerade virdepapper god-
tagbara. Dessa karaktéristika maste forbli
oférindrade under skuldforbindelsens hela
l6ptid.

* De maste vara skuldférbindelser som emit-
terats (eller garanterats)'s av sddana enheter
som av den nationella centralbank som har
upptagit virdepapperen i sin grupp tva-for-
teckning bedomts vara finansiellt sunda. De
maéste vara lattillgdngliga for den nationella
centralbank som har upptagit virdepappe-
ren i sin grupp tva-forteckning.

* De maste finnas inom euroomradet (sa att
genomforande och realisering foljer lagstift-
ningen i en medlemsstat inom euroomradet).

¢ De maéste vara denominerade i euro.!?

* De maste vara emitterade (alternativt garan-
terade) av enheter som dr etablerade inom
euroomradet.

Motparter skall inte erbjuda som underliggande
viardepapper sddana skuldférbindelser som
emitterats eller garanterats av motparten eller

nagon annan enhet med vilken motparten har
nidra forbindelser 4ven om vardepapperen ingér
i grupp tva. 202122

Nationella centralbanker kan besluta att inte
godkdnna foljande virdepapper trots att de
ingdr i grupp tva:

* Skuldférbindelser som forfaller till dterbe-
talning fore forfallodagen for de penning-
politiska transaktioner for vilka de anvénds
som underliggande védrdepapper,? eller

* Skuldforbindelser med inkomstfloden
(t.ex. en rdntebetalning) som intrdffar fore
forfallodagen for den penningpolitiska
transaktion for vilken de anvdnds som
underliggande virdepapper.

Alla grupp tvé-viardepapper skall anvidndas
gransoverskridande i hela euroomrédet. Det
betyder att alla Eurosystemets motparter skall
kunna anvénda sddana vidrdepapper antingen
genom ldnkar till sina inhemska vardepappers-
avvecklingssystem eller genom andra god-
tagbara arrangemang for att kunna erhélla
kredit fran den nationella centralbanken i den
medlemsstat diar motparten dr etablerad (se
avsnitt 6.6).

Grupp tvé-virdepapper dr godtagbara for rever-
serade 0ppna marknadsoperationer och for utla-
ningsfaciliteten. De anvinds emellertid i regel
inte vid Eurosystemets direkta kop/forsalj-
ningar av virdepapper.

17 Dessa forteckningar offentliggérs och uppdateras dagligen pa
ECB:s webbplats (www.ecb.int). For virdepapper ej avsedda for
handel i grupp tva och skuldférbindelser med begrinsad likvi-
ditet och vissa egenskaper far de nationella centralbankerna
besluta att inte offentliggdra uppgifter om enskilda emissioner,
emittenter/gdldenérer eller borgensmén i sina grupp tva-for-
teckningar som publiceras, men ge annan information for att
sikerstélla att motparter i hela euroomrédet latt kan faststélla
om ett bestdmt virdepapper ar godtagbart.

18 Borgensmin maste vara etablerade i euroomréddet. For ovriga
krav se fotnot 4 i detta kapitel.

19 Denominerade i euro eller nationella underuppdelningar av
euron.

20 Se fotnot 13 i detta kapitel.

21 Se fotnot 14 i detta kapitel.

22 Se fotnot 15 i detta kapitel.

23 Se fotnot 16 i detta kapitel.
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Tabell 4 Vardepapper godtagbara for Eurosystemets penningpolitiska transaktioner

Kriterier Grupp tva

Skuldforbindelser avsedda for handel V
Skuldférbindelser ej avsedda for handel
Virdepapperen maste vara ldttillgédngliga
for den nationella centralbank som
upptagit dem i sin grupp tva-férteckning

Grupp ett

ECB:s skuldcertifikat

Andra skuldforbindelser avsedda for handel -2
Virdepapperen maste deponeras centralt i
konto-baserad form hos nationella centralbanker
eller ett virdepappersavvecklingssystem som
uppfyller ECB:s minimistandarder

Typ av viirdepapper

Avvecklingsforfaranden

Emittent Centralbanker Offentlig sektor
Offentlig sektor Privat sektor 9
Privat sektor?
Internationella och Gverstatliga institut
Kreditvirdighet Virdepapperet miste av ECB bedomas vara Tillgdngen maste bedomas vara av hog

kreditkvalitet av den nationella centralbank
som tagit upp virdepapperet i sin grupp
tva-forteckning (vilket kan innefatta en
garanti av en borgensman i EES som bedoms
vara finansiellt sund av den nationella
centralbank som tagit upp virdepapperet

i sin grupp tva-forteckning).

av hog kreditkvalitet (vilket kan innefatta
en garanti av en borgensman i EES som
bedoms vara finansiellt sund av ECB).

EES och G10-lander som inte ér del av EES ¥
EES
Utgivningplats: EES

Emittentens hemvist Euroomrédet

Borgensmannens hemvist Euroomrade

Omrade dir virdepapperen Euroomradet ©

finns Avvecklingsplats: Euroomradet®
Valuta Euro? Euro?
Grinsoverskridande anvindning  Ja Ja

1) De maste bada ha a) ett fast och villkorslost kapitalbelopp och b) en kupong som ej kan resultera i ett negativt kassaflode. Dessu-
tom maste kupongen ha ett av f6ljande karaktéristika: i) en nollkupong; ii) en fast kupong; eller iii) en rérlig kupong baserad pa en réin-
tereferens. Kupongen kan vara baserad pa en fordndring i emittentens egen rating. Vidare ér inflationsindexerade vardepapper
godtagbara. Dessa karaktdristika maste forbli oférandrade under skuldforbindelsens hela 16ptid.

2) Skuldforbindelser vars kapital och/eller rinta dr efterstdllda andra skuldforbindelser som emittenten har utgivit (eller, betraffande
strukturerade emissioner, dr efterstdllda andra trancher av samma virdepappersemission) inkluderas ej i grupp ett.

3) Skuldforbindelser som emitterats av kreditinstitut och som helt uppfyller kriterierna enligt artikel 22.4 i radets direktiv 85/611/EEG av den
20 december 1985, enligt dndring, godtas i grupp ett. Skuldférbindelser emitterade av kreditinstitut som inte helt uppfyller dessa kriterier kan
accepteras i grupp ett endast om de dr registrerade eller noterade pa en reglerad marknad enligt definitionen i direktiv 2004/39/EG.

4) Skuldforbindelser som emitterats av kreditinstitut och som inte helt uppfyller kriterierna enligt artikel 22.4 i radets direktiv
85/611/EEG, i dess dndrade lydelse, ar i regel inte godtagbara for grupp tvd. ECB kan emellertid ge nationella centralbanker ratt att
uppta sadana virdepapper i sina grupp tva-forteckningar med beaktande av vissa villkor och restriktioner.

5) Kravet att den emitterande enheten maste vara etablerad inom EES eller i G10-lander utanfér EES giller inte internationella och
Gverstatliga institut.

6) Sa att genomforande och realisering foljer lagstiftningen i en medlemsstat i euroomradet.

7) Denominerade i euro eller nationella underuppdelningar av euron.

6.4  RISKKONTROLLATGARDER som motparten stiller som sidkerhet. Limpliga

atgdrder for riskkontroll av grupp ett-vérdepap-

M
[}

Atgirder for riskkontroll tillimpas pa de under-
liggande vérdepapperen i Eurosystemets pen-
ningpolitiska transaktioner for att skydda Euro-
systemet mot risken for finansiella forluster i
hindelse av att viardepapperen maste avyttras
till foljd av en motparts betalningsférsummelse.
De atgirder for riskkontroll som stér till Euro-
systemets forfogande beskrivs i ruta 8.

ATGARDER FOR RISKKONTROLL AV GRUPP
ETT-VARDEPAPPER

6.4.1

Eurosystemet tillimpar sérskilda riskkontrol-
latgdrder beroende pa vilken typ av virdepapper

ECB
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per faststills av ECB. Atgirderna for riskkon-
troll av grupp ett-vdrdepapperen &r i stort sett
harmoniserade inom euroomradet.?* I riskkon-
trollen av grupp ett-vardepapper ingar foljande
centrala element:

24 Pa grund av olika férfaranden i medlemsstaterna i friga om
motparternas sitt att leverera underliggande virdepapper till de
nationella centralbankerna (i form av en pool av sikerheter som
pantsatts hos den nationella centralbanken eller som repoavtal
baserade pa enskilda vardepapper som specificeras for varje
transaktion) kan vissa skillnader forekomma betriffande tid-
punkten for virderingen och andra operativa atgérder i systemet.
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Ruta 8

RISKKONTROLLATGARDER
Eurosystemet tillimpar foljande metoder for riskkontroll:

* Virderingsavdrag
Eurosystemet tillampar varderingsavdrag (valuation haircuts) vid vérderingen av underlig-
gande virdepapper. Det betyder att virdepapperet vérderas till marknadsvédrde minus en viss
procentsats (haircut).

* Marginalsikerhet (marknadsvirdering)

Eurosystemet kriver att marknadsvérdet justerat for varderingsavdraget pa de underliggande
vardepapper som anvidnds vid likvidiserande reverserade transaktioner upprétthalls. Det
innebdr att motparterna maste stdlla tillaggssékerheter (eller tillféra kontanter) om vérdet pa
de underliggande véardepapperen enligt regelbundna vérderingar sjunker under en viss niva
(dvs. begdran om tilldggssikerheter). P& motsvarande sitt kan motparten fa tillbaka Gver-
skjutande sidkerheter eller kontanter om vardet pa de underliggande viardepapperen, till foljd
av att deras varde stiger, overstiger en viss niva. (De berdkningsformler som ér relevanta i
samband med en begédran om tillaggssakerheter beskrivs i ruta 12).

Eurosystemet tillimpar inte fér ndrvarande f6ljande metoder for riskkontroll:

* Initial sikerhetsmarginal
Eurosystemet fér tillimpa initial sakerhetsmarginal vid sina likvidiserande reverserade trans-
aktioner. Atgirden innebir att motparterna skall tillhandahalla underliggande virdepapper
med ett virde som minst dr lika stort som den likviditet som Eurosystemet tillhandahaller plus
en marginal.

+ Limiter avseende emittenter/lantagare eller borgensméin
Eurosystemet kan tillimpa limiter i exponeringen gentemot emittenter/lantagare eller bor-
gensman.

 Tilliiggsgarantier
Eurosystemet kan kriva tilliggsgarantier av finansiellt solida enheter for att acceptera vissa
véardepapper.

» Uteslutande
Eurosystemet kan utesluta vissa virdepapper fran sina penningpolitiska transaktioner.

Sékerheter som dr godtagbara for grupp ett e+ Pa enskilda skuldférbindelser tillimpas

ar tilldelade en av fyra kategorier av mins-
kande likviditet, baserade pa emittentklassi-
ficering och typ av tillgdng. Fordelningen
av godtagbara vardepapper i de fyra likvidi-
tetskategorierna anges i ruta 9.

sdrskilda virderingsavdrag. Vid anvéndning
av varderingsavdrag dras en viss procent-
sats av fran marknadsvérdet pa de underlig-
gande viardepapperen. Dessa avdrag varierar
enligt den aterstdende l6ptiden och kupon-
grintan for skuldférbindelserna som
beskrivs i ruta 10 och 11.

ECB
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LIKVIDITETSKATEGORIER FOR GRUPP-ETT VARDEPAPPER!

ECB

Kategori I Kategori I1

Statliga Lokala och regionala
skuldinstrument myndigheters
Skuldinstrument Sl e

som givits ut Skuldinstrument
av centralbanker? av typen

Jumbo Pfandbrief*

Agenturers
skuldinstrument’

Overstatliga
skuldinstrument

Kategori I11 Kategori IV

Skuldinstrument Virdepapper

av tradionell s.k. med bakomlig-
Pfandbrief-typ gande tillgangar?
Kreditinstituts

skuldinstrument

Skuldinstrument

som givits ut av
foretag och andra
emittenter?

1 T allménhet bestimmer emittentgruppklassificeringen likviditetskategorin. Alla virdepapper med bakomliggande tillgangar ingér
dock i likviditetskategori I'V, oavsett emittentens klassificering och skuldinstrument av typen Jumbo Pfandbrief ingér i kategori II,
till skillnad frén andra skuldinstrument som givits ut av kreditinstitut vilka ingar i kategori III.

2 Virdepapper med bakomliggande tillgangar omfattas av likviditetskategori IV oavsett emittentens klassificering.

3 Skuldcertifikat som givits ut av ECB och skuldinstrument som givits ut av de nationella centralbankerna innan euron antagits i deras

respektive medlemsstater ingar i likviditetskategori I.

4 Endast instrument med en emissionsvolym pa 6ver 500 miljoner euro, for vilka minst tva market makers regelbundet anger silj- och
kopkurser ingér i klassen for instrument av typen Jumbo Pfandbrief.
5 Endast viardepapper som givits ut av emittenter som klassificerats som agenturer av ECB ingar i likviditetskategori II. Virdepapper

som givits ut av andra agenturer ingdr i kategori III.

De virderingsavdrag som tillimpas for alla
instrument med fast kupongvérde eller noll
kupongvirde beskrivs i ruta 10.%

De virderingsavdrag som tillimpas for alla
instrument med omvénd rorlig rdnta i grupp
ett 4r samma for alla likviditetsklasser och
anges i ruta 11.

Det virderingsavdrag som anvénds for skuld-
instrument med kuponger med rorlig rinta®
ar det som anvinds for instrument med fasta
kuponger med en 16ptid pa noll till ett ar i
likviditetskategorin i vilket instrumentet
ingar.

De éatgérder for riskkontroll som anvinds
for ett skuldinstrument med mer &n en typ
av rintebetalning beror endast pa rénte-
betalningarna under instrumentets atersta-
ende 16ptid. Varderingsavdraget for sdédana
instrument faststélls pa samma nivd som de
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varderingsavdrag som géller for skuldin-
strument med samma aterstdende 16ptid
och rintebetalning av en typ som forekom-
mer under instrumentets aterstaende 16ptid
overvags.

Virderingsavdrag tillimpas inte pa likvidi-
tetsdrdnerande transaktioner.

Beroende pé savil lagstiftning som natio-
nella operativa system tillater de nationella
centralbankerna en pool av underliggande
vardepapper och/eller krdaver 6ronmarkning

Virderingsavdragen for vardepapper med fasta kuponger kan
dven anvidndas for skuldinstrument vars kupong ar kopplad till
en fordndring i emittentens egen rating eller till inflationsin-
dexerade virdepapper.

En rintebetalning betraktas som en utbetalning till rorlig ranta
om kupongen dr kopplad till en referensrantesats och om rénte-
justeringsperioden for den kupongen inte dr lingre dn ett ar.
Réntebetalningar med en réntejusteringsperiod som &r langre
an ett ar behandlas som betalningar till fast rinta, ddr relevant
16ptid for virderingsavdraget ar skuldinstrumentets dterstaende
16ptid.
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VARDERINGSAVDRAG (I PROCENT) FOR GRUPP ETT-VARDEPAPPER | FORHALLANDE TILL
INSTRUMENT MED FASTA KUPONGER OCH MED NOLLKUPONGARE

Likviditetskategorier

Aterstaende Kategori [ Kategori I1 Kategori I11 Kategori [V
loptid Fast Noll- Fast Noll- Fast Noll- Fast Noll-
(ar) kupong kupong kupong kupong kupong kupong kupong kupong
0-1 0,5 0,5 1 1 1,5 1,5 2 2

1-3 1,5 1,5 2,5 2,5 3 3 3,5 3,5
3-5 2,5 3 3,5 4 4,5 5 5,5 6

5-7 3 3,5 4,5 5 5,5 6 6,5 7
7-10 4 4,5 5,5 6,5 6,5 8 8 10

> 10 5,5 8,5 7,5 12 9 15 12 18

av de virdepapper som anvénts i varje
enskild transaktion. I ett poolningssystem
tillhandahaller motparterna en pool av vér-
depapper for att ticka de krediter som erhél-
lits frdn centralbanken med avsikten att
enskilda vardepapper inte kopplas till
enskilda kredittransaktioner. Vid dronmérk-
ning dr varje kredittransaktion didremot
kopplad till sdrskilda identifierbara virde-

papper.

Virdepapperen virderas dagligen. Varje dag
berdknar de nationella centralbankerna
viardet pa kravet av underliggande vérde-
papper med beaktande av &dndringar i

utestdende kreditvolymer, virderingsprinci-
perna i avsnitt 6.5 och nddvandiga varder-
ingsavdrag.

Om virdepapperen efter virderingen inte
overensstimmer med de krav som berdknats
pa varderingsdagen orsakar detta en begiran
om sdkerhetsutjdmning. For att minska
behovet av sidkerhetsutjimningar kan
centralbankerna infora troskelvarden. Tros-
kelvirdet dr da 0,5 % av den tillférda likvi-
diteten. Beroende pa lagstiftningen kan de
nationella centralbankerna kréva att siker-
hetsutjamningarna utférs antingen genom
tillforsel av extra viardepapper eller genom

VARDERINGSAVDRAG (I PROCENT) PA INSTRUMENT MED OMVAND RORLIG RANTA | GRUPP ETT

Aterstiende loptid (ir)
0-1
1-3
3-5
5-7
7-10
>10

Omviinda kupongriintor
2
7
10
12
17
25

ECB
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BERAKNING AV TILLAGGSSAKERHETER

Det totala vdrdet av godtagbara virdepapper J (for j = / till J; virde C;, vid tidpunkt #) som en
motpart skall stdlla som sdkerhet for likvidiserande transaktioner / (for i = [ till [; virde L; ,
vid tidpunkt ) berdknas med formeln:

1
i
=1

(1 'hj) Ci 19

M-

L, <

U J

dar:
h; ar vérderingsavdraget pa godtagbart virdepapper j.

T avser tiden mellan védrderingarna. Vid tidpunkten t + 7 blir skillnaden mellan det belopp
som skall tdckas och det justerade marknadsvardet for stdllda sdkerheter:

I J
M =3 L =3 (1-5)C, e )

=
Beroende pa hur systemen for forvaltning av sidkerheter ar upplagda hos de nationella central-
bankerna kan de ocksa kalkylera med den upplupna rintan pé det dterstdende kreditbeloppet.

Begiran om tilldggssidkerheter utloses endast om skillnaden mellan det belopp som skall tickas
och det justerade marknadsvirdet for stillda sdkerheter Gverstiger en viss troskelpunkt.

k= 0,5 % markerar troskelpunkten. I ett dronmarkningssystem (/ =1), utlyses begéran nir:
Mt+T > k ' Li, t+
Mr+r <—k-L

. (motparten betalar tilliggssikerheter till den nationella centralbanken) eller

.1+ (den nationella centralbanken betalar tillaggssékerheten till motparten).

I ett poolningssystem maste motparten ldmna in ytterligare sikerheter om:

I
Mt+1' >k q Li,t+r
i=1

Omvint kan intradagskrediten (IDC) som ér tillgdnglig for motparten i ett poolningssystem
uttryckas som:

I
IDC=-M,,, +k q - (vid positivt virde)
i=1

I savidl 6ronmirkningssystems- som poolningssystemet sdkerstiller en begaran om tilldggssa-
kerheter att forhallandet enligt (1) ovan aterstalls.

kontantbetalningar. Faller marknadsviardet depapperen (eller kontanterna) till motpar-
pé de underliggande virdepapperen under ten (se ruta 12).

det ldgre troskelvédrdet, blir motparterna

tvungna att tillhandahalla ytterligare virde- ¢ I ett poolningssystem kan motparterna dag-
papper (eller kontanter). Om marknadsvér- ligen byta ut underliggande vardepapper.
det pa de underliggande vardepapperen till

foljd av omvérdering ddremot overskrider * Vid 6ronmidrkning kan byte av underlig-
det dvre troskelvirdet limnar den nationella gande vdrdepapper medges av nationella
centralbanken tillbaka de dverskjutande vir- centralbanker.
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* ECB kan nir som helst bestimma sig for att
stryka enskilda skuldforbindelser fran for-
teckningen Over godtagbara grupp ett-vér-
depapper.?’

6.4.2 ATGARDER FOR RISKKONTROLL AV GRUPP
TVA-VARDEPAPPER

Lampliga atgirder for riskkontroll av grupp tva-
vardepapper foreslas av den nationella central-
bank som har tagit upp virdepapperen i sin
grupp tva-forteckning. Tillimpningen av natio-
nella centralbankers atgédrder for riskkontroll dr
understilld ECB:s godkdnnande. Eurosystemets
mal dr att garantera likabehandling av grupp
tva-viardepapper i hela euroomradet genom
inférande av lampliga atgirder for riskkontroll.
De virderingsavdrag som tillimpas pa grupp
tva-virdepapper i detta system aterspeglar de
sarskilda risker som &r forknippade med vérde-
papperen och avdragen dr minst lika stringenta
som for grupp ett-viardepapper. Grupp tva-vir-
depapper klassificeras i tre olika avdragsgrup-
per, vilka avspeglar deras olika egenskaper och
likviditet. Likviditetsgrupper och virderingsav-
drag for viardepapper i grupp tva beskrivs i
ruta 13.

Klassificering av grupp tva-vardepapper i
nagon av de foljande avdragsgrupperna foreslas
av de nationella centralbankerna och maste god-
kénnas av ECB:

1. Skuldinstrument med begrinsad likviditet
avsedda for handel: Flertalet grupp tva-vér-
depapper faller inom denna kategori. Aven
om det kan finnas vissa skillnader nir det
giller graden av likviditet dr vdardepapperen
i regel likartade pa sa sitt att de har en liten
sekunddrmarknad, att priserna kanske inte
noteras dagligen och att normalstora trans-
aktioner kan ge upphov till priseffekter.

2. Skuldinstrument med begrinsad likviditet
och sdrskilda egenskaper: Virdepapper
som, dven om de uppvisar vissa aspekter av
omsittbarhet, samtidigt krdver extra tid for
att likvideras pa marknaden. Detta &r fallet
med virdepapper som i regel inte 4r omsétt-

bara men som har sirskilda egenskaper som
medfor viss omsittbarhet, bl.a. auktionsfor-
faranden (om det dr nddvéndigt att likvidera
vardepapperen) och dagliga prisnoteringar.

3. Skuldinstrument ej avsedda for handel:
Dessa instrument ar i praktiken ej omsittbara
och har ddrfor liten eller ingen likviditet.

For grupp tva-virdepapper med kuponger med
rorlig ranta och skuldinstrument med mer &n en
typ av rintebetalning, géller samma regler som
for grupp ett-virdepapper om inte annat anges
av ECB.2

De nationella centralbankerna tillimpar (i fore-
kommande fall) samma troskelpunkt for en
begidran om tilldggssidkerheter for grupp tva-
vardepapper som for grupp ett-virdepapper. De
nationella centralbankerna far dessutom
tillimpa begrdnsningar pé sitt godkédnnande av
grupp tva-tillgdngar och de far kréva tilldggs-
garantier samt de far ndr som helst besluta sig
for att stryka enskilda viardepapper fran sina
grupp tva-forteckningar.

6.5  VARDERINGSPRINCIPER FOR
UNDERLIGGANDE VARDEPAPPER

Da virdet faststills pa de underliggande virde-
papper som anvénds i reverserade transaktioner
tillimpar Eurosystemet f6ljande principer:

* For varje vdrdepapper som dr avsett for
handel och som &r godtagbart for grupp ett
eller grupp tva faststiller Eurosystemet en
enda referenspriskilla. Det betyder ocksa att
for vardepapper som registreras, noteras
eller omsdtts pd mer dn en marknadsplats
anvinds endast en av dessa som priskélla for
det berérda véardepapperet.

27 Om en skuldforbindelse anvinds i en av Eurosystemets kredit-
transaktioner vid den tidpunkt da den stryks frin forteckningen
Gver grupp ett-virdepapper maste den avldgsnas inom 20 bank-
dagar frin det att den stroks fran forteckningen.

28 For vissa grupp tva-virdepapper med inslag av rintejustering
varvid justeringen gors pé ett tydligt och klart sitt i enlighet
med marknadsnormer och med ECB:s godkédnnande ér den rele-
vanta loptiden lika med réntejusteringsloptiden.

ECB
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VARDERINGSAVDRAG (I PROCENT) PA GRUPP TVA-VARDEPAPPER

1) Virderingsavdrag (i procent) pa skuldinstrument med begrinsad likviditet

avsedda for handel:!

Aterstaende 16ptid (ar) Fast kupong
0-1 2

1-3 3,5
3-5 5,5
5-7 6,5
7-10 8

>10 12

Nollkupong
2
3,5
6
7
10
18

Virderingsavdrag pa instrument med omvind rorlig rinta som ingar i grupp tva:
Virderingsavdragen for omvinda instrument med rorlig rdnta som ingar i grupp tva ar
samma som for omvéanda instrument med rorlig rdnta som ingar i trupp ett.

2) Virderingsavdrag (i procent) pa skuldinstrument med begrinsad likviditet och

sdrskilda egenskaper:

Aterstdende 16ptid (&r) Fast kupong
0-1 4
1-3 8
3-5 15
5-7 17
7-10 22
>10 24

Nollkupong
4
8
16
18
23
25

3) Virderingsavdrag pa skuldinstrument ej avsedda for handel:
Handelsvaxlar: 4 % péa instrument med en &terstdende 16ptid pa upp till sex manader.

Banklan:

12 % pa lan med en aterstaende 16ptid pa upp till sex manader.

22 % pa lan med en aterstdende 16ptid pa mellan sex manader och tva ar.

Skuldebrev med sdkerhet i inteckning: 22 %.

1 Det bér erinras om att dven om skuldinstrument som utfirdas av kreditinstitut som inte fullt ut uppfyller kriterierna i artikel 22.4
i radets direktiv 85/611/EEG) av den 20 december 1985, enligt &ndring, normalt inte dr godkidnda for att tas med i grupp tva-for-
teckningar far ECB ge nationella centralbanker tillstand att ta med sadana virdepapper i sina grupp tva-forteckningar pé vissa villkor
och med vissa begrinsningar. For sadana instrument tillimpas ett tilligg pa 10 % pa grupp tva-virderingsavdraget.

For varje referensmarknad definierar Euro-
systemet det mest representativa priset, som
anvinds for berdkning av marknadsvérden.
Om mer &dn ett pris noteras anviands det
lagsta priset (vanligen kopkursen).

Virdet pa virdepapper avsedda for handel
berdknas utifran det mest representativa priset
under bankdagen fore virderingsdagen.

I avsaknad av ett representativt pris pa ett
visst viardepapper under bankdagen fore
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viarderingsdagen anvinds det senaste kon-
traktspriset. Om inget kontraktspris ar ként
fastslar den nationella centralbanken ett pris
med beaktande av det senaste identifierade
priset pa viardepapperet pa referensmarkna-
den.

Marknadsvirdet pad en skuldforbindelse
berdknas inklusive upplupen réinta.

Overfors betalningen till motparten forsikrar
sig centralbankerna om att transaktionen till



fullo tacks av tillrdckliga underliggande vér-
depapper innan 6verfoéringen sker. De natio-
nella centralbankerna skall se till att den
ekonomiska verkan blir densamma som om
betalningen 6verfordes pa betalningsdagen.?

* For grupp tva-virdepapper ej avsedda for
handel faststéller den nationella centralbank
som har tagit upp vardepapperet sirskilda
vérderingsprinciper.

6.6  GRANSOVERSKRIDANDE ANVANDNING AV
GODTAGBARA VARDEPAPPER

Eurosystemets motparter skall kunna anvidnda
godtagbara virdepapper gransdverskridande i
hela euroomrédet, dvs. de kan fd kredit fran den
nationella centralbanken i den medlemsstat dar
de ér etablerade mot virdepapper som finns i en
annan medlemsstat. Underliggande virdepapper
kan anvdndas gransdverskridande vid avveck-
ling av alla typer av transaktioner ddr Euro-
systemet tillhandahéller likviditet mot godtag-
bara virdepapper.

En mekanism har utvecklats av de nationella
centralbankerna (och av ECB) som skall garan-
tera att alla godtagbara virdepapper som emit-
terats/deponerats i euroomradet kan anvdndas
grinsoverskridande. Denna modell benidmns

Diagram 3 Korrespondentcentralbanksmodellen

korrespondentcentralbanksmodellen (CCBM —
correspondent central banking model), dir de
nationella centralbankerna fungerar som depa-
héllare ("korrespondenter”) for varandra (och
for ECB) av viardepapper som accepterats i deras
nationella forvarings- eller avvecklingssystem.
Sarskilda procedurer kan anvidndas for vérde-
papper ej avsedda for handel eller grupp tva-
virdepapper som har en begrinsad likviditet och
sdrskilda egenskaper som inte kan verforas via
ett virdepappersavvecklingssystem.’* CCBM
kan anvédndas for att stdlla sdkerheter for alla
typer av kredittransaktioner som genomfors av
Eurosystemet. Vid sidan om CCBM kan god-
tagbara forbindelser mellan virdepappersav-
vecklingssystemen anvindas for gransoverskri-
dande overforing av virdepapper.?!

29 Nationella centralbanker kan besluta att inte godta underliggande
virdepapper vid reverserade transaktioner dir dessa utgors av
skuldforbindelser med inkomstfloden (t.ex. en rdntebetalning)
som uppstér i perioden fram till forfallodagen for den penning-
politiska transaktionen i fraga (se avsnitt 6.2 och 6.3).

30 Néarmare information finns i broschyren “Korrespondent-
centralbanksmodellen” som dr tillgéinglig pa ECB:s webbplats
(www.ecb.int).

31 Godtagbara virdepapper kan anvindas genom ett centralbanks-
konto i ett virdepappersavvecklingssystem i ett annat land &n
det ddr den berdrda centralbanken dr beligen om Eurosystemet
har godkdnt utnyttjandet av ett sddant konto. Fr.o.m. augusti
2000 har Central Bank and Financial Services Authority of
Ireland fatt tillstand att Sppna ett sddant konto hos Euroclear.
Detta konto kan utnyttjas for alla godtagbara virdepapper som
placerats hos Euroclear, dvs. inbegripet godtagbara vardepapper
som overforts till Euroclear via godtagbara forbindelser.

Anvindning av godtagbara virdepapper deponerade i land B av en motpart som ér etablerad i land A for att erhalla kredit fran den

nationella centralbanken i land A.

Information om
sakerheter
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Diagram 4 Forbindelser mellan viardepappersavvecklingssystem

Anvindning av godtagbara vardepapper som utfirdats i ett virdepappersavvecklingssystem (SSS) i land B och innehas av en motpart
iland A genom en forbindelse mellan virdepappersavvecklingssystemen i linderna A och B i syfte att erhélla kredit fran den nationella

centralbanken i land A.

LAND A

NCB A

Information om

KrEdIt ‘ SSSA T kA
SSBA |—|
y + Uppdrag om 6verforing innehar
tillgangar pa
ett omnibus-konto
Motpart A l i S4SB

6.6.1 KORRESPONDENTCENTRALBANKSMODELL
Korrespondentcentralbanksmodellen illustreras
i diagram 3.

Alla nationella centralbanker uppritthéller vir-
depapperskonton hos varandra med tanke pa
gransoverskridande anvdndning av godtagbara
véardepapper. Det exakta forfarandet inom CCBM
beror pa om de godtagbara virdepapperen ir
oronmadrkta for varje enskild transaktion eller om
de hélls i en pool av underliggande vardepapper.

o I ett system med 6ronmirkning instruerar
motparten (vid behov via sin egen depdhél-
lare), sa snart som dess begéran om kredit
har godtagits av den nationella centralban-
ken i den medlemsstat didr motparten ar
etablerad (dvs. hemlandscentralbanken),
vardepappersavvecklingssystemet i det land
dér dess virdepapper forvaras att dverfora
vardepapperen till centralbanken i det landet
for hemlandets centralbanks riakning. Néar
hemlandets centralbank har informerats av
korrespondentcentralbanken om att séker-
heterna har mottagits, 6verféor den medlen
till motparten. Centralbankerna dverfor inte
medlen forrdn de ar sdkra pa att motparter-
nas vérdepapper har mottagits av korre-
spondentcentralbanken. Om det finns behov
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att uppfylla vissa tidsgranser vid avveck-
lingen kan motparten eventuellt deponera
virdepapper i forvdg hos korrespondent-
centralbanken for hemlandscentralbankens
rakning med hjélp av CCBM- forfaranden.

* [ ett poolningssystem kan motparten nir
som helst dverfora vardepapper till korre-
spondentcentralbanken for hemlandscentral-
bankens rdkning. D& centralbanken i
hemlandet har informerats av korrespon-
dentcentralbanken om att virdepapperen har
mottagits registrerar den viardepapperen pa
motpartens poolningskonto.

Motparterna har tilltrdde till CCBM fran kl.
9.00 till kl. 16.00 ECB-tid (centraleuropeisk
tid) alla Eurosystemets bankdagar. En motpart
som vill utnyttja CCBM maéste anmaéla detta till
den nationella centralbank fran vilken den
onskar ta emot kredit — dvs. hemlandets
centralbank — fore kl. 16.00 ECB-tid (central-
europeisk tid). Motparten maste vidare se till att
sikerheter for penningpolitiska operationer
overfors till kontot i korrespondentcentralban-
ken senast kl. 16.45 ECB-tid (centraleuropeisk
tid). Uppdrag eller dverforingar som inte upp-

32 Se broschyren "Korrespondentcentralbanksmodellen” for ndrmare
forklaringar.



fyller dessa tidsfrister kommer att behandlas
forst pafoljande bankdag. Nir motparterna
raknar med att behdva anlita CCBM sent under
dagen bor de om mojligt leverera vardepappe-
ren i forvdg (dvs. deponera dem i forvag). I
undantagsfall eller for penningpolitiska syften
kan ECB besluta att forlinga oppettiden for
CCBM till Targets stidngningstid.

6.6.2 FORBINDELSER MELLAN
VARDEPAPPERSAVVECKLINGSSYSTEM

Vid sidan om CCBM kan godtagbara forbindel-
ser mellan virdepappersavvecklingssystemen i
EU utnyttjas for grinsdverskridande dverfor-
ingar av virdepapper.

En forbindelse mellan tva vardepappersavveck-
lingssystem gor det mojligt for en deltagare i ett
virdepappersavvecklingssystem att inneha vér-
depapper som utfardats i ett annat virdepap-
persavvecklingssystem, utan att vara deltagare i
detta andra virdepappersavvecklingssystem.
Innan dessa forbindelser kan anvdndas for att
overfora sdkerheter for Eurosystemets kredit-
transaktioner maste de utvdrderas och godkén-
nas mot standarderna for anvdndning av
virdepappersavvecklingssystem i EU.3334

Ur Eurosystemets perspektiv fyller CCBM och
forbindelserna mellan vérdepappersavvecklings-
systemen i EU samma funktion, ndmligen att
lata motparter anvinda sékerheter pa ett grin-
soverskridande sitt. Bdda gor det alltsd mojligt
for motparter att anvdnda sdkerheter for att
erhalla kredit fran centralbanken i hemlandet,
dven om denna sdkerhet har utfardats i ett annat
lands vardepappersavvecklingssystem. CCBM
och forbindelserna mellan védrdepappersav-
vecklingssystemen fyller denna funktion pa
olika sdtt. | CCBM handlar det om ett granso-
verskridande foérhdllande mellan de nationella
centralbankerna. De fungerar som depéhdllare
for varandra. Nar det giller forbindelserna
handlar det om ett gransoverskridande forhal-
lande mellan virdepappersavvecklingssyste-
men. De kan Oppna omnibuskonton hos
varandra. Tillgdngar som deponeras hos en kor-
respondentcentralbank kan bara anvindas for

att stdlla sdkerhet for Eurosystemets kredit-
transaktioner. Tillgangar som innehas genom en
forbindelse kan anvdndas for Eurosystemets
kredittransaktioner och for varje annat &ndamal
som viljs av motparten. Nir forbindelserna
mellan virdepappersavvecklingssystemen
anvinds haller motparterna tillgdngarna pé sina
egna konton hos virdepappersavvecklings-
systemet i sitt hemland och behover darfor inte
nagon depéahallare.

33 Den uppdaterade forteckningen dver godtagbara forbindelser
finns pd ECB:s webbplats (www.ecb.int).

34 Se ECB:s webbplats (www.ecb.int), ”Standards for the use of
EU securities settlement systems in ESCB credit operations”,
januari 1998.
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KAPITEL 7

KASSAKRAV!

7.1 ALLMANT

ECB kréver att kreditinstitut skall halla kas-
sakravsmedel pa konton i nationella central-
banker inom ramen for Eurosystemets
kassakravssystem. Den rittsliga ramen for detta
system &r faststdlld i artikel 19 i stadgan for
ECBS, radets forordning (EG) nr 2531/98 av
den 23 november 1998 om Europeiska central-
bankens tillimpning av minimireserver? och
Europeiska centralbankens foérordning (EG) nr
1745/2003 om tillimpningen av minimireser-
ver (kassakrav) (ECB/2003/9).3 Tillimpningen
av forordning ECB/2003/9 sékerstiller att vill-
koren for Eurosystemets kassakravssystem dr
enhetliga inom hela euroomradet.

Hur mycket medel varje institut maste ha inne-
stdende bestdms utifrdn kassakravsbasen. Euro-
systemets kassakravssystem tilliter att
motparterna tillimpar ett utjimningssystem
som innebdir att det &r tillrdckligt om parterna
uppfyller kassakravet som genomsnittligt saldo
pa kassakravskontot vid kalenderdagens slut
under uppfyllandeperioden. P4 institutens kas-
sakravsmedel betalas rdnta enligt ridntesatsen
for Eurosystemets huvudsakliga refinansier-
ingstransaktioner.

Eurosystemets kassakravssystem anvinds
primért for att uppné foljande penningpolitiska
syften:

o Stabilisering av penningmarknadsrdntorna
Utjdmningssystemet i Eurosystemets kas-
sakravssystem skall tjdna till att stabilisera
penningmarknadsrdntorna genom att ge
instituten ett incitament att jimna ut effek-
terna av tillfdlliga rorelser i likviditeten pa
marknaden.

»  Skapande eller forstirkande av ett struktu-
rellt likviditetsunderskott
Eurosystemets kassakravssystem bidrar till
att skapa eller forstiarka ett strukturellt lik-
viditetsunderskott. Detta kan hjilpa Euro-
systemet att bli effektivare i sin uppgift att
tillfora likviditet pa marknaden.

I sin tillimpning av kassakravet skall ECB handla
i overensstimmelse med de mal for Eurosystemet
som faststdlls i artikel 105.1 i fordraget och
artikel 2 i stadgan for ECBS, bl.a. principen om
att undvika betydande, icke dnskvirda effekter i
fraga om undantringning eller disintermediering.

7.2 INSTITUT SOM OMFATTAS AV

KASSAKRAVSSYSTEMET

Med stod av artikel 19.1 i stadgan for ECBS
kriver ECB att kreditinstituten i medlemssta-
terna haller kassakravsmedel. Detta innebér att
filialer inom euroomradet till institut som har
sitt sdte utanfor euroomradet ocksd ar under-
kastade Eurosystemets kassakrav. Diremot
tillimpas Eurosystemets kassakrav inte pa fili-
aler utanfor euroomradet till kreditinstitut som
ir etablerade inom euroomradet.

Institut undantas automatiskt fran kassakrav fran
och med starten av den uppfyllandeperiod inom
vilken institutets auktorisation aterkallas eller
upphor, eller inom vilken ett beslut fattas av
domstol eller annan behdrig myndighet i en
medlemsstat att institutet ska forsittas i likvida-
tion. Enligt radets forordning (EG) nr 2531/98
av den 23 november 1998 och férordning
ECB/2003/9 kan ECB dessutom pa icke-diskri-
minerande grunder undanta institut frdn deras
skyldigheter enligt Eurosystemets kassakravs-
system om syftena med systemet inte uppfylls
genom att dessa skyldigheter aldggs just dessa
institut. Beslutet om sddana undantag baseras
pa nagot (eller flera) av foljande kriterier:

* institutet driver verksamhet for ett speciellt
dndamal,

* institutet driver inte aktiv bankrorelse i kon-
kurrens med andra kreditinstitut,

+ institutets inldning dr i sin helhet dronmérkt
for regionalt och/eller internationellt
utvecklingsbistand.

1 Innehallet i detta kapitel ges enbart for kinnedom.
2 EGT L 318, 27.11.1998, s. 1.
3 EUT L 250, 2.10.2003, s. 10.
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ECB for en forteckning 6ver institut som ar
underkastade Eurosystemets kassakravssystem.
ECB offentliggor ocksd en forteckning over
institut som befriats fran sina skyldigheter
enligt Eurosystemets kassakravssystem av
andra skil dn att de 4r foremal for rekonstruk-
tion.* Motparterna kan mot férteckningen kon-
trollera om skulderna avser institut som sjélva
ar kassakravspliktiga. Forteckningarna, som ar
offentliga efter stingning pa Eurosystemets
sista bankdag varje kalendermanad, kan anvén-
das som underlag for berdkning av kassakravs-
basen for den uppfyllandeperiod som borjar den
kalendermanad som inleds tva manader senare.
Den forteckning som publiceras i slutet av
februari skulle alltsa vara giltig for berdkning
av kassakravsbasen for den uppfyllandeperiod
som borjar i april.

7.3 FASTSTALLANDE AV KASSAKRAV
KASSAKRAVSBAS OCH KASSAKRAVSPROCENT
Kassakravsbasen for ett institut faststélls i for-
héllande till poster i institutets balansrakning.
Balansrikningsdata inrapporteras till de natio-
nella centralbankerna inom den allmédnna ramen
for ECB:s finansmarknadsstatistik (se avsnitt
7.5)%. For institut som har full rapporter-
ingsskyldighet anvinds stillningen vid slutet av
en given kalendermdnad som underlag for
berdkning av kassakravsbasen for den uppfyl-
landeperiod som borjar tva kalenderménader
dérefter. Den kassakravsbas som berdknas
utifran balansridkningarna fran slutet av februari
skulle till exempel anvéndas for att berdkna de
kassakrav som motparterna skall uppfylla under
den uppfyllandeperiod som bdrjar i april.

Systemet for inrapportering av data for ECB:s
finansmarknadsstatistik medger att ECB undan-
tar sma institut fran en del av rapporteringsskyl-
digheten. Institut som bestimmelsen tillimpas
pé behdver endast rapportera begrénsade balans-
rakningsdata kvartalsvis (enligt stillningen vid
slutet av kvartalet), och rapporteringstiden for
dem &r langre dn vad som géller for stdrre insti-
tut. For de undantagna instituten berdknas kas-
sakravsbasen utgdende frdn inrapporterade
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balansrdkningsdata for ett givet kvartal och fast-
stills med tva manaders eftersldpning for de tre
foljande uppfyllandeperioderna. Balansrak-
ningen for slutet av det forsta kvartalet — mars —
skulle till exempel gélla for berdkningen av kas-
sakravsbasen for de uppfyllandeperioder som
borjar i juni, juli och augusti.

Enligt rddets forordning (EG) nr 2531/98 har
ECB ritt att i kassakravsbasen rikna in skulder
som uppstar till f6ljd av inlaning och skulder
som hérrdr fran poster utanfor balansrakningen.
I Eurosystemets kassakravssystem rédknas
endast skuldkategorierna ”inlaning” och “emit-
terade skuldférbindelser” in i kassakravsbasen
(se ruta 14).

Skulder till andra institut som omfattas av
Eurosystemets kassakravssystem samt skulder
till ECB och nationella centralbanker réknas
inte in i kassakravsbasen. I fraga om skuldkate-
gorin “emitterade skuldforbindelser” maste
emittenten kunna bevisa vilken volym av dessa
instrument som innehas av andra institut som
ocksa dr underkastade Eurosystemets kassakra-
vssystem for att ha rdtt att avrikna sddana
skulder frdn kassakravsbasen. I de fall bevis
inte kan uppvisas har emittenterna maojlighet att
gora schablonavdrag med en fast procentsats®
fran balansposten.

Kassakravsprocenten faststills av ECB hogst
till den maximigréns som anges i radets férord-
ning (EG) nr 2531/98. ECB anvinder sig av en
enhetlig procentsats som overstiger noll pa mer-
parten av de poster som inrdknas i kassakravs-
basen. Kassakravsprocenten &ar faststdlld i
ECB:s kassakravsforordning. Procentsatsen noll
tillimpas pé foljande skuldkategorier: ”inldning
med O6verenskommen 16ptid 6ver 2 ar”, “inla-
ning med uppsdgningstid over 2 ar”, “repor”
och ”skuldférbindelser med 6verenskommen
16ptid 6ver 2 ar” (se ruta 14). ECB har ritt att
4 Forteckningarna dr tillgdngliga for allménheten pa ECB:s
webbplats, www.ecb.int).
5 Systemet for inrapportering av ECB:s finansmarknadsstatistik
beskrivs i bilaga 4.
6 Se forordning ECB/2003/9. Ytterligare information om schablo-

navdragets storlek finns pd ECB:s webbplats: (www.ecb.int) samt
pé Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).



nir som helst dndra procentsatserna. Andringar
i procentsatserna aviseras av ECB fore den
forsta uppfyllandeperiod som dndringen géller.

BERAKNING AV KASSAKRAVET
Kassakravet for varje enskilt institut berdknas
pa summan av de kassakravsgrundande skul-
derna enligt kassakravsprocent som géller for
respektive skuldkategorier.

Varje institut gor ett avdrag pa 100 000 euro
frén sitt kassakrav i varje medlemsstat dar det ar
etablerat. De beviljade avdragen paverkar inte
de rdttsliga skyldigheterna for institut som
omfattas Eurosystemets kassakravssystem.’

Kassakravet for varje uppfyllandeperiod avrun-
das till ndrmaste euro.

7.4  UPPFYLLANDE AV KASSAKRAV
UPPFYLLANDEPERIOD

ECB publicerar en kalender med uppfyllande-
perioderna for kasskraven minst tre manader

fore varje nytt ar.® Uppfyllandeperioden borjar
pa dagen for avvecklingen av den forsta refi-
nansieringstransaktionen efter det ECB-rads-
mote dir den ménatliga bedomningen av den
penningpolitiska inriktningen skall goras.
Under sérskilda omstdndigheter kan den publi-
cerade kalendern komma att dndras, bland annat
beroende pd dndrad planering av ECB-radets
moten.

KASSAKRAVSMEDEL

Varje institut skall hélla sina kassakravsmedel
pa ett eller flera konton hos den nationella
centralbanken i den medlemsstat dar institutet
ar etablerat. For institut med flera etableringar
i en medlemsstat ansvarar huvudkontoret for att

7 Institut som far inrapportera konsoliderade data enligt systemet
for inrapportering av ECB:s finansmarknadsstatistik (se bilaga
4) beviljas endast ett generellt avdrag for gruppen som helhet,
savida de inte ldmnar in sa detaljerade data om kassakravsbas
och kassakravsmedel att Eurosystemet kan verifiera uppgifterna
med avseende pa riktighet och kvalitet och faststilla kassakravet
for varje enskilt institut i gruppen.

Kalendern tillkdnnages normalt i ett pressmeddelande fran ECB
och publiceras pd ECB:s webbplats (www.ecb.int). Dessutom pub-
liceras kalendern i Europeiska unionens officiella tidning samt pa
Eurosystemets webbplatser (bilaga 5).

oo

KASSAKRAVSBAS OCH KASSAKRAVSPROCENT

A. Skulder som inriiknas i kassakravsbasen och for vilka procentsatsen ér positiv

Inlaning
* Inlaning Gver natten

¢ Inlaning med 6verenskommen 16ptid upp till tva ar

* Inlaning med uppsidgningstid upp till tva ar
Emitterade skuldférbindelser

» Skuldférbindelser med 6verenkommen 16ptid upp till tva ar

B. Skulder som inriknas i kassakravsbasen och for vilka procentsatsen ér noll

Inlaning

¢ Inlaning med 6verenskommen 16ptid dver tva ar

* Inldning med uppsdgningstid dver tva ar
* Repoavtal
Emitterade skuldforbindelser

* Emitterade skuldforbindelser med 6verenskommen 16ptid over tva ar

C. Skulder som inte ingar i kassakravsbasen

+ Skulder till andra institut som omfattas av Eurosystemets kassakravssystem

e Skulder till ECB och nationella centralbanker
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BERAKNING AV RANTAN PA KASSAKRAVSMEDEL

Réntan pa innestdende kassakravsmedel berdknas enligt foljande formel:

_H b
" 100360
_ < MR,
[ £ n_t
dar:
R, = rinta som betalas pd kassakravsmedel for uppfyllandeperioden ¢
H, = genomsnittligt dagsinnehav av kassakravsmedel for uppfyllandeperioden ¢
n, = antal kalenderdagar i uppfyllandeperioden #
r, = rintesats for berdkning av rdnta pd innestdende kassakravsmedel for uppfyllandepe-
rioden ¢. Normal avrundning till tva decimaler tillimpas pa réntesatsen.
i = kalenderdag i i uppfyllandeperioden ¢
MR, = marginalrintan for den senaste huvudsakliga refinansieringstransaktionen som

avvecklas pa eller fore kalenderdagen i.

det sammanlagda kassakravet for institutets alla
inhemska driftstallen uppfylls.® Institut som har
driftstdllen i fler &n en medlemsstat skall hélla
kassakravsmedel i den nationella centralbanken
i varje medlemsstat dir det har driftstdllen i
proportion till sin kassakravsbas i respektive
medlemsstat.

De avvecklingskonton som instituten har i de
nationella centralbankerna kan anvdndas som
kassakravskonton. Kassakravsmedel som finns
pa avvecklingskonton far anvéndas for avveck-
ling under dagen. Som ett instituts dagliga
behallning av kassakravsmedel riknas saldot pa
institutets kassakravskonto vid dagens slut.

Ett institut kan hos den nationella centralban-
ken i den medlemsstat dér institutet dr etablerat
ansoka om tillstand att administrera sina kas-
sakravsmedel via ombud. Att anlita ombud &r 1
regel tillatet endast for de institut som dr orga-
niserade pa ett sddant sitt att en del av forvalt-
ningen (t.ex. finansforvaltningen) ocksa annars
skots av ombudet (t.ex. ndtverk av sparbanker
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och kooperativa banker kan centralisera sina
kassakravsmedel). ECB:s kassakravsforordning
ECB/2003/9 innehaller bestimmelser om kas-
sakravsmedel som administreras via ombud.

FORRANTNING AV KASSAKRAVSMEDEL

P4 innestdende kassakravsmedel betalas rénta
enligt ECB:s genomsnittliga rintesats (berdk-
nad med hénsyn till antalet kalenderdagar) for
de huvudsakliga refinansieringstransaktionerna
under uppfyllandeperioden enligt formeln i ruta
15. Ingen rénta betalas pa den del som dversti-
ger kassakravet. Ridnta betalas ut den andra
NCB-bankdagen efter utgangen av den uppfyl-
landeperiod réntan avser.

9 Institut som inte har huvudkontor i den medlemsstat de &r eta-
blerade i skall utse en storre filial som ansvarig for att det sam-
manlagda kassakravet for institutets alla etableringar i
medlemsstaten i fraga blir uppfyllt.



7.5  RAPPORTERING, GODKANNANDE OCH
KONTROLL AV KASSAKRAVSBASEN

De poster som skall ingd i kassakravsbasen
berdknas av de kassakravspliktiga instituten
sjdlva och rapporteras till de nationella central-
bankerna inom ramen fo6r ECB:s finans-
marknadsstatistik (se bilaga 4). I artikel 5 i
forordning ECB/2003/9 faststills forfaranden
for anmélan och godkdnnande av kassakravsba-
sen och institutets kassakrav.

Forfarandet for anmélan och godkdnnande av
ett instituts kassakrav gar till pa foljande sitt.
Den aktuella centralbanken eller institutet tar
initiativet till att berdkna institutets kassakrav
for den aktuella uppfyllandeperioden. Det
berdknade kassakravet anméls av den part som
utfort berdkningen senast tre NCB-bankdagar
innan uppfyllandeperioden inleds. Den aktuella
nationella centralbanken kan ange ett tidigare
datum som grins for anméilan av kassakrav. Den
kan dven ange ytterligare tidsgrénser for insti-
tutets anmilan av eventuella dndringar av kas-
sakravsbasen och eventuella dndringar av det
anmilda kassakravet. Den underrittade parten
skall godkdnna det berdknade kassakravet
senast en NCB-arbetsdag innan uppfyllandepe-
rioden inleds. Om den underrittade parten inte
svarat pa anmélan senast i slutet av NCB-bank-
dagen innan uppfyllandeperioden inleds, anses
den ha godként institutets kassakravsbelopp for
den aktuella uppfyllandeperioden. Nar det vil
godkints kan institutets kassakrav for den aktu-
ella uppfyllandeperioden inte &ndras.

Institut som har rétt att fungera som ombud for
andra instituts indirekta kassakravsmedel
omfattas av sdrskilda rapporteringskrav, som
fast stills i forordning ECB/2003/9. Att kas-
sakravsmedel forvaltas via ombud dndrar inte
pa statistikrapporteringskyldigheten for de
institut som har siddana indirekta kassakravs-
medel.

Inom ramen for rddets forordning (EG) 2531/98
har ECB och de nationella central bankerna ritt
att verifiera insamlade uppgifter med avseende
pa riktighet och kvalitet.

7.6 ASIDOSATTANDE AV KASSAKRAVET

Kassakravet dr inte uppfyllt d& ett instituts
genomsnittliga saldo pa kassakravskontot vid
kalenderdagens slut for uppfyllandeperioden ar
lagre dn det kassakrav som giller for perioden
i fraga.

Nar ett institut &sidosétter kassakravet helt eller
delvis har ECB, med stdd av radets forordning
(EG) 2531/98, ritt att foreldgga sanktioner
enligt foljande:

» en avgift av hogst 5 procentenheter dver den
rinta som giller for utlaningsfaciliteten,
berdknad pé det belopp varmed kassakravet
understigs, eller

+ en avgift enligt en procentsats som dr hogst
den dubbla réntan pa utléningsfaciliteten,
berdknad pé det belopp varmed kassakravet
understigs, eller

+ ett krav att institutet skall gora ridnteldsa
insdttningar i ECB eller de nationella central-
bankerna till ett belopp av hogst tre ganger
det belopp varmed kassakravet understigs.
Loptiden for insdttningarna far inte vara
langre dn den period under vilken institutet
forsummat att uppfylla kassakravet.

Skulle ett institut forsumma att uppfylla andra
skyldigheter i ECB:s forordningar och beslut
om Eurosystemets kassakravssystem (t.ex. om
data inte inrapporteras i tid eller om inrappor-
terade data inte ar tillforlitliga) har ECB ritt att
alagga sanktioner med stod av radets forord-
ning (EG) nr 2532/98 av den 23 november 1998
om Europeiska centralbankens befogenhet att
foreldgga sanktioner samt Europeiska central-
bankens forordning av den 23 september 1999
om Europeiska centralbankens befogenhet att
foreldgga sanktioner (ECB/1999/4).1° ECB:s
direktion far ange och offentliggora de kriterier
enligt vilka den kommer att tillimpa de sank-
tioner som foreskrivs i artikel 7.1 i radets
forordning (EG) nr 2531/98!! av den 23 novem-
ber 1998 om Europeiska centralbankens
tillimpning av minimireserver.
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Vid asidosittandet av skyldigheten att hélla kas-
sakravsmedel kan Eurosystemet dessutom
avstinga motparter fran deltagande i 6ppna
marknadsoperationer.

10 EGT L 264, 12.10.1999, s. 21.

11 Sadana kriterier offentliggjordes i ett meddelande i Europeiska
officiella tidning den 11 februari 2000: "Meddelande fran Euro-
peiska centralbanken avseende foreldggandet av sanktioner vid
asidosidttande av skyldigheten att halla kassakravsmedel (mini-
mireserver)”, EGT C 39, 11.2.2000, s.3.
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LIKVIDISERANDE REVERSERAD TRANSAKTION GENOM FASTRANTEANBUD

ECB beslutar att tillfora marknaden likviditet genom en reverserad transaktion som genomfors
som ett fastrdnteanbud.

Tre motparter ldmnar in f6ljande anbud:

Motpart Anbud (miljoner euro)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70
Totalt 140

ECB faststiller ett totalbelopp for tilldelningarna pa 105 miljoner euro.

Tilldelningarnas andel &r:
105

——=75%
(30+40+70)
Motparternas tilldelningar &r:
Motpart Anbud Tilldelning
(miljoner euro) (miljoner euro)
Bank 1 30 22,5
Bank 2 40 30,0
Bank 3 70 52,5
Totalt 140 105,0
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LIKVIDISERANDE REVERSERAD TRANSAKTION GENOM ANBUD TILL RORLIG RANTA

ECB beslutar att tillfora marknaden likviditet genom en reverserad transaktion med anbud till
rorlig ranta.

Tre motparter [dmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Riinta (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Anbud Anbud

totalt ackumulerat
3,15 0 0
3,10 5 10 10
3,09 5 10 20
3,08 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145
Totalt 30 45 70 145

ECB faststiller ett belopp for tilldelningarna pa 94 miljoner euro, vilket ger en marginalridnta
pé 3,05 %.

Alla anbud till en rinta 6ver 3,05 % (upp till ett ackumulerat belopp av 80 miljoner euro) accep-
teras till fullt belopp. Vid 3,05 % ar tilldelningens andel:

94-80

=40%
35
For bank 1 ar tilldelningen vid marginalrdntan exempelvis:
0,4%x10=4
Totalt ar tilldelningen for bank 1:
5+5+4=14

Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa foljande sétt:

Belopp (miljoner euro)

Motparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt
Anbud totalt 30,0 45,0 70,0 145
Tilldelning totalt 14,0 34,0 46,0 94

Om tilldelningsmetoden &r en auktion med enhetlig rinta (hollandsk auktion) 4r rdntan pa mot-
parternas tilldelningar 3,05 %.

Om tilldelningsmetoden &r en auktion med multipel rdnta (amerikansk auktion) tillimpas ingen
enhetlig rdnta pa de belopp som motparterna tilldelas. Bank 1 erhéller t.ex. 5 miljoner euro till
3,07 %, 5 miljoner euro till 3,06 % och 4 miljoner euro till 3,05 %.

ECB
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EMISSION AV ECB:S SKULDCERTIFIKAT GENOM ANBUD TILL RORLIG RANTA

ECB beslutar att dra in likviditet fran marknaden genom att emittera skuldcertifikat med hjalp
av ett anbudsforfarande med anbud till rorlig rinta.

Tre motparter ldmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Riinta (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt Anbud ackumulerat
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

Totalt 55 70 55 180

ECB har beslutat att tilldela ett nominellt belopp pa 124,5 miljoner euro, vilket ger en mar-
ginalrdnta pa 3,05 %.

Alla anbud under 3,05% (upp till ett ackumulerat belopp av 65 miljoner euro) accepteras till
fullt belopp. Vid 3,05% ar tilldelningens andel:

124,5-65
70

=85 %

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalridntan exempelvis:
0,85%x20=17

Totalt ar tilldelningen for bank 1:

5+5+5+10+17=42

Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa foljande sétt:

Belopp (miljoner euro)

Motparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt
Anbud totalt 55,0 70,0 55,0 180,0
Tilldelningar totalt 42,0 49.0 33,5 124,5
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Exempel 4

LIKVIDITETSDRANERANDE VALUTASWAPP GENOM ANBUD TILL RORLIG KURS

ECB beslutar att dra in likviditet frdin marknaden genom en valutaswapp mellan euro och dollar
med hjdlp av ett anbudsforfarande med anbud till rorlig kurs. (Obs! Eurons terminskurs &r i
detta exempel hogre dn avistakursen).

Tre motparter [dmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Swappunkter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt Anbud

(X 10 000) ackumulerat
6,84 0 0
6,80 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
Totalt 65 90 80 235

ECB faststiller ett belopp for tilldelningarna pa 158 miljoner euro, vilket ger 6,63 marginal-
swappunkter. Alla anbud 6ver 6,63 (pé ett ackumulerat belopp av 65 miljoner) accepteras till
fullt belopp. Vid 6,63 ér tilldelningarnas andel:

158-65 _ 93%
100

For bank 1 ar tilldelningen vid marginalswappunkten exempelvis:

0,93 x 25 =23,25

Totalt ar tilldelningen for bank 1:
5+5+5+10+23,25=48,25
Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa foljande sitt:

Belopp (miljoner euro)

Motparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt
Anbud totalt 65,0 90,0 80,0 235,0
Tilldelning totalt 48,25 52,55 57,20 158,0

ECB faststéller avistakursen euro/dollar for transaktionen till 1,1300.

Om tilldelningsmetoden ar en auktion med enhetlig rédnta (hollindsk auktion) kdper Eurosys-
temet vid transaktionsstarten 158 000 000 euro och siljer 178 540 000 dollar. P4 transaktionens
forfallodag sédljer Eurosystemet 158 000000 euro och koper 178 644 754 dollar (termins-
kursen ar 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).
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Exempel 4 (fortsattning)

Om tilldelningsmetoden dr en auktion med multipel rdnta (amerikansk auktion) sker Euro-
systemets en av euro- och dollarbelopp enligt nedanstadende tabell:

Avistatransaktion Terminstransaktion
Vixelkurs Kop euro Forsdljning Vixelkurs Forsdljning Kop dollar
dollar euro
1,1300 1,130684

1,1300 10000000 11300000 1,130680 10000000 11306800
1,1300 15000000 16950000 1,130676 15000000 16960 140
1,1300 15000000 16950000 1,130671 15000000 16960 065
1,1300 25000000 28250000 1,130667 25000000 28266675
1,1300 93000000 105090000 1,130663 93000000 105151659

1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
Totalt 158000000 178 540000 158000000 178 645339
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LIKVIDISERANDE VALUTASWAPP GENOM ANBUD TILL RORLIG KURS

ECB beslutar att tillfora marknaden likviditet genom en valutaswapp mellan euro och dollar
med hjdlp av ett anbudsforfarande med anbud till rorlig kurs. (Obs! Eurons terminskurs &r i
detta exempel hogre dn avistakursen).

Tre motparter [dmnar in f6ljande anbud:

Belopp (miljoner euro)

Swappunkter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt Anbud
(X 10 000) ackumulerat

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
Totalt 60 85 75 220

ECB faststéller ett belopp for tilldelningarna pd 197 miljoner euro, vilket ger en marginal-
swappunkt pa 6,54. Alla anbud till en swappunktnotering under 6,54 (upp till ett ackumulerat
belopp av 195 miljoner euro) accepteras till fullt belopp. Vid 6,54 ér tilldelningarnas andel:

197 -195
20
For bank 1 dr tilldelningen vid marginalswappunkten exempelvis:

0,10 x50 =0,5

=10 %

Totalt ar tilldelningen for bank 1:
545+10+10+20+5+0,5=55,5
Sammanfattningsvis kan tilldelningsresultatet anges pa foljande sitt:

Belopp (miljoner euro)

Motparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 Totalt
Anbud totalt 60,0 85,0 75,0 220
Tilldelningar totalt 55,5 75,5 66,0 197

ECB faststéller avistakursen euro/dollar for transaktionen till 1,1300.

Om tilldelningsmetoden &r en auktion med enhetlig ranta (holldndsk auktion) sédljer Eurosys-
temet vid transaktionsstarten 197 000 000 euro och kdper 222 610 000 dollar. Pa transaktionens
forfallodag koper Eurosystemet 197 000 000 euro och sdljer 222 738 838 dollar (terminskur-
sen dr 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).
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Exempel 5 (fortsattning)

Om tilldelningsmetoden dr en auktion med multipel rdnta (amerikansk auktion) sker Euro-
systemets vaxling av euro- och dollarbelopp enligt nedanstdende tabell:

Avistatransaktion Terminstransaktion
Vixelkurs Forsdljning Kop dollar Vixelkurs Kop euro Forsidljning
euro dollar

1,1300 1,130623
1,1300 10000000 11300000 1,130627 10000000 11306270
1,1300 10000000 11300000 1,130632 10000000 11306320
1,1300 20000000 22600000 1,130636 20000000 22612720
1,1300 40000000 45200000 1,130641 40000000 45225640
1,1300 80000000 90400000 1,130645 80000000 90451600
1,1300 35000000 39550000 1,130649 35000000 39572715
1,1300 2000000 2260000 1,130654 2000000 2261308
1,1300 1,130658
Totalt 197000000 222610000 197000000 222736573
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Exempel 6

RISKKONTROLLATGARDER

Exemplet illustrerar riskkontrollatgdrder som tillimpas pa underliggande vardepapper som
anvinds vid Eurosystemets likvidiserande transaktioner.! Exemplet baseras pa antagandet att
motparten deltar i foljande penningpolitiska transaktioner som utfors av Eurosystemet:

* En huvudsaklig refinansieringstransaktion som borjar den 28 juli 2004 och slutar den
4 augusti 2004 diar motparten tilldelas 50 miljoner euro till en rdnta pa 4,24 %.

* En langfristig refinansieringstransaktion som borjar den 29 juli 2004 och slutar den
21 oktober 2004 diar motparten tilldelas 45 miljoner euro till en rénta pa 4,56 %.

* En huvudsaklig refinansieringstransaktion som borjar den 4 augusti 2004 och slutar den
11 augusti 2004 dar motparten tilldelas 35 miljoner euro till en rénta pa 4,26 %.

I tabell 1 nedan beskrivs de underliggande grupp ett-vdardepapper (tier one) som motparten
anvander till tickning av dessa transaktioner.

TABELL | UNDERLIGGANDE GRUPP ETT-VARDEPAPPER VID TRANSAKTIONERNA

Egenskaper
Namn Tillgangsklass  Forfallodag Kupongrinta Kupong- Aterstiende Avdrag
frekvens loptid (haircut)
Tillgang A Virdepapper  29.08.2006 Fast 6 man. 2 ar 3,50%
med bakomlig- ranta
gande tillgdngar
som sikerhet
Tillgang B Stats- 19.11.2008 Rorlig 12 man. 4 ar 0,50%
obligation rdnta
Tillgdng C  Foretags- 12.05.2015 Nollkupongare > 10 ar 15,00 %
obligation
Priser i procent (inklusive upplupen riinta)?
28.7.2004 29.7.2004 30.7.2004 2.8.2004 3.8.2004 4.8.2004  5.8.2004
102,63 101,98 100,55 101,03 100,76 101,02 101,24
98,35 97,95 98,15 98,56 98,73 98,57
55,01 54,87

1 De priser som visas for ett visst viarderingsdatum motsvarar det mest representativa priset under bankdagen fore varderingsdatumet.

1 Exemplet baseras pa antagandet att behovet av tilldggssikerheter beréknas inklusive upplupen rénta pa tillford likviditet och med
en troskelpunkt pa 0,5% av den tillférda likviditeten.
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ECB

Exempel 6 (fortsdttning)

Oronmirkningssystem

Det antas for det forsta att transaktionerna genomfors med en nationell centralbank som anvén-
der ett system dir underliggande virdepapper 6ronmirks for varje enskild transaktion. I system
med 6ronmarkning varderas de underliggande viardepapperen dagligen. Ramen for riskkontroll
kan dirmed beskrivas pa foljande sétt (se ocksa tabell 2 nedan):

1.

Den 28 juli 2004 ingar motparten ett repoavtal med den nationella centralbanken, som kdper
tillgang A for 50,6 miljoner euro. Tillgdng A &r ett instrument med bakomliggande tillgan-
gar med fast kupongrinta som forfaller till betalning den 29 augusti 2006. Den aterstaende
loptiden ar sdledes tva ar och ett varderingsavdrag gors darfor med 3,5 %. Marknadskursen
for tillgdng A pa dess referensmarknadsplats samma dag dr 102,63 % inklusive upplupen
kupongridnta. Motparten skall tillhandahalla tillgang A till ett virde som efter varderingsav-
draget (haircut) pa 3,5 % overstiger 50 miljoner euro. Motparten levererar alltsa tillgang A
till ett nominellt virde av 50,6 miljoner euro, medan det justerade marknadsvardet samma dag
ar 50 113 203 euro.

Den 29 juli 2004 ingdr motparten ett repoavtal med den nationella centralbanken, som kdper
tillgdng A for 21 miljoner euro (marknadskurs 101,98 %, varderingsavdrag 3,5 %) och tillgdng
B for 25 miljoner euro (marknadskurs 98,35 %). Tillgdng B dr en statsobligation med rorliga
kupongbetalningar pé vilken 0,5 % varderingsavdrag gors. Det justerade marknadsvérdet pa
tillgang A och B dr samma dag 45 130 810 euro, vilket 6verstiger det erforderliga beloppet
pa 45000000 euro.

Den 29 juli 2004 omvirderas de underliggande vardepapperen for de huvudsakliga refinan-
sieringstransaktionerna som inleddes den 28 juli 2004. Med ett marknadspris pa 101,98 % é&r
marknadsvérdet pa tillgdng A efter varderingsavdraget fortfarande mellan den ldgre och den
hogre troskelpunkten. Den ursprungliga siakerheten bedoms sdledes ticka bade det tilldelade
ursprungliga likviditetsbeloppet och den upplupna rantan pa 5 889 EUR.

Den 30 juli 2004 omvérderas de underliggande vardepapperen. Marknadskursen for tillgang
A ér 100,55 % och for tillgdng B 97,95 %. Den upplupna rintan pa den huvudsakliga refi-
nansieringstransaktionen frdn den 28 juli 2004 4r 11 778 euro, och pa den langfristiga refi-
nansieringstransaktionen frdn den 29 juli 2004 utgdr rantan 5 700 euro. Det justerade mark-
nadsvirdet av tillgang A i transaktion nummer ett kommer dé att understiga det belopp som
skall tickas (tilldelat likviditetsbelopp plus upplupen rinta) med 914 218 euro, men dven den
undre troskelpunkten pa 49 761 719 euro. Motparten levererar tillgdng A till det nominella
vardet av 950 000 euro, vilket efter viarderingsavdrag med 3,5 % frdn marknadsvirdet enligt
kursen 100,55 éterstdller tillrdcklig tickning.?

I transaktion nummer tva behdvs ocksa en tilliggssikerhet eftersom det justerade mark-
nadsvérdet av de underliggande viardepapperen i denna transaktion (44 741 520 euro) under-
stiger den undre troskelpunkten pa 44 780 672 euro. Motparten levererar darfor 270 000 euro
av tillgang B med ett justerat marknadsvirde pa 263 143 euro.

. Den 2 och den 3 augusti 2004 omvirderas de underliggande tillgangarna utan att det behovs

nagon begiran om tilldggssakerheter for de transaktioner som ingicks den 28 och 29 juli 2004.

2 De nationella centralbankerna kan begéra tilliggssidkerheterna i form av kontanter i stillet for i virdepapper.
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Exempel 6 (fortsattning)

5. Den 4 augusti 2004 betalar motparten tillbaka den likviditet som tillforts i den huvudsakliga
refinansieringstransaktionen fran den 28 juli 2004, inklusive upplupen rdnta pa 41 222 euro.
Den nationella centralbanken lamnar tillbaka 51 550 000 euro av tillgang A till nominellt vérde.

Samma dag ingar motparten ett repoavtal med den nationella centralbanken som koper tillgang
C till ett nominellt viarde av 75 miljoner euro. C dr en foretagsobligation med nollkupong med
en aterstdende 16ptid pa dver tio ar som kraver ett varderingsavdrag pa 15 %, motsvarande jus-
terat marknadsvérde efter varderingsavdrag dr samma dag 35 068 875 euro.

Omvérderingen av de underliggande tillgdngarna for den langfristiga refinansieringstran-
saktion som ingicks den 29 juli 2004 visar att de levererade tillgdngarnas justerade mark-
nadsvirde ligger cirka 262 000 euro dver den dvre troskelpunkten och leder till att den natio-
nella centralbanken lamnar tillbaka tillgdng B till ett nominellt viarde av 262 000 euro till mot-
parten.’

Poolningssystem

Det antas for det andra att transaktionerna genomférs med en nationell centralbank som tillim-
par ett poolningssystem. Tillgdngarna i den pool av virdepapper som anvinds av motparten ar
inte dronmaérkta for sdrskilda transaktioner.

Samma serie transaktioner anvdnds i detta exempel som i exemplet pd dronméarkningssystemet
ovan. Den storsta skillnaden ar att det justerade marknadsvirdet av alla virdepapper i poolen pa
varderingsdagarna skall tdcka behovet av sdkerheter for motpartens alla utestdende transaktio-
ner med centralbanken. Begdran om tilliggssdkerheter den 30 juli 2004 dverensstimmer saledes
exakt (1 786 398 euro) med vad som krévs i ronmérkningssystemet. Motparten levererar tillgang
A till det nominella vérdet av 1 300 000 miljoner euro, vilket efter virderingsavdrag med 3,5 %
fran marknadsvérdet enligt kursen 100,55 %, aterstaller tillrdcklig tickning.

Vidare kan motparten, nir den huvudsakliga refinansieringstransaktionen fran den 28 juli 16per
ut den 4 augusti 2004, 1ata vardepapperen ligga kvar pa sitt pantkonto. En tillgang kan ocksé bytas
mot en annan tillgdng i enlighet med exemplet, dér tillging A med ett nominellt virde pa
52,1 miljoner euro ersitts med tillgdng C till ett nominellt virde pa 75,5 miljoner euro for att ticka
den likviditet som levererats och den upplupna rintan i alla refinansieringstransaktioner.

Riskkontrolldtgarderna i poolningssystemet beskrivs i tabell 3.

3 Om overskjutande sakerhet vid transaktion nummer tva behover betalas tillbaka till motparten kan sadan i vissa fall nettas mot de
tilldggssikerheter som motparten skall betala till den nationella centralbanken vid transaktion nummer ett. Endast en avveckling
av sikerheter behdver siledes utforas.
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Exempel 6 (fortsattning)

TABELL 2 ORONMARKNINGSSYSTEM

Datum Utestaende Startdatum Slutdatum Réintesats Tillford
transaktioner likviditet
28.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
refinansiering
29.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
30.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
2.8.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
3.8.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
4.8.2004 Huvudsaklig 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
5.8.2004 Huvudsaklig 4.8.2004 11.8.2004 4,26 35000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56 45000 000
refinansiering
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] Exempel pi
penningpolitiska
Upplupen Totalt Undre Ovre Justerat Begiran od: r?;:;l:;': ;:r:
rinta belopp som troskelpunkt | troskelpunkt | marknadsvirde om
skall tilldggs-
tickas sikerheter
- 50 000 000 49 750 000 50250000 50113203 -
5 889 50 005 889 49 755859 50255918 49 795 814 -
- 45 000 000 44 775000 45225000 45130810 -
11778 50011 778 49761 719 50261837 49097 560 -914 218
5700 45 005 700 44 780 672 45230729 44 741 520 -264 180
29 444 50 029 444 49 779297 50279592 50258 131 -
22 800 45 022 800 44 797 686 45247914 45152222 -
35333 50 035333 49 785157 50285510 50 123 818 -
28 500 45 028 500 44 803 358 45253643 45200 595 -
- 35000 000 34825000 35175000 35068 875 -
34200 45 034 200 44 809 029 45259371 45296 029 261 829
4142 35004 142 34829 121 35179162 34979 625 -
39900 45 039 900 44 814701 45265100 45043 420 -
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Exempel 6 (fortsattning)

TABELL 3 POOLNINGSSYSTEM

Datum Utestaende Startdatum Slutdatum Réintesats Tillford
transaktioner likviditet
28.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24% 50 000 000
refinansiering
29.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24% 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
30.7.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24% 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
2.8.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24% 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
3.8.2004 Huvudsaklig 28.7.2004 4.8.2004 4,24% 50 000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
4.8.2004 Huvudsaklig 4.8.2004 11.8.2004 4,26% 35000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
5.8.2004 Huvudsaklig 4.8.2004 11.8.2004 4,26% 35000 000
refinansiering
Langfristig 29.7.2004  27.10.2004 4,56% 45000 000
refinansiering
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] Exempel pi
penningpolitiska
Upplupen Totalt Undre Ovre Justerat Begiran od: r?g:;':;':;:;
rinta belopp som troskelpunkt? troskelpunkt? marknadsvirde om
skall tilliggs-
tickas sikerheter
- 50 000 000 49 750 000  Ejrelevant 50 113 203 -
5 889 95 005 889 94 530 859  Ejrelevant 94 926 624 -
11778 95017 478 94542390  Ejrelevant 93 839 080 -1 178 398
5700
29 444 95 052 244 94 576 983  Ejrelevant 95 487 902 -
22 800
35333 95 063 833 94588 514  Ejrelevant 95399 949 -
28 500
- 80 034 200 79 634 029  Ejrelevant 80 333 458 -
34200
4142 80 044 042 79 643 821  Ejrelevant 80 248 396 -
39900
1) T ett poolningssystem dr den undre troskelpunkten det ldgsta troskelvirdet for begiran om tillaggssikerhet. I praktiken kraver de
flesta nationella centralbanker alltid tilldggssakerhet nér sidkerhetspoolens marknadsvirde efter viarderingsavdrag understiger det belopp
som skall tickas.
2) I ett poolningssystem behovs ingen dvre troskelpunkt eftersom motparten, i avsikt att halla antalet operativa transaktioner sa litet
som mojligt, strivar efter att standigt ha 6verskjutande sikerhet.
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ORDLISTA

Amerikansk auktion: se auktion med multipel riinta.

Anbud till rorlig rinta (variable rate tender): ctt anbudsforfarande varvid motparterna
lamnar bud bade pa belopp och rinta for den transaktion de 6nskar géra med centralbanken.

Anbudsforfarande (tender procedure): ett forfarande déar centralbanken tillfor eller drar in lik-
viditet fran marknaden baserat pa konkurrerande anbud fran motparterna. De bésta anbuden till-
godoses forst tills det faststédllda beloppet har tillforts eller dragits in.

Anskaffningsdag (purchase date): den dag da séljaren de facto sidljer ett virdepapper till
koparen.

Anskaffningspris (purchase price): det pris till vilket ett virdepapper salts eller skall siljas till
koparen av séljaren.

Auktion med enhetlig rinta — hollindsk auktion (single rate auction — Dutch auction): en
auktion dér riantan (eller priset/swappunkten) pa alla accepterade bud (tilldelningar) dr lika med
marginalrintan.

Auktion med multipel rinta — amerikansk auktion) (multiple rate auction — American
auction): en auktion dir rintan (eller priset/swappunkten) pa tilldelade poster dr lika med rintan
som bjudits vid varje enskilt anbud.

Avdrag (haircut): se virderingsavdrag.

Avvecklingsagent (settlement agent): en institution som administrerar avvecklingsprocessen
(dvs. faststdller avvecklingspositioner, 6vervakar utvaxlingen av betalningar, etc.) for betal-
ningssystem eller andra arrangemang som kriver avveckling.

Avvecklingsdag (settlement date): den dag da en transaktion avvecklas. Avvecklingen kan ske
antingen pa kontraktsdagen (avveckling samma dag) eller en eller flera dagar efter kontraktsda-
gen (avvecklingsdagen = kontraktsdagen (T) + avvecklingens tidsforskjutning).

Avvecklingskonto: ett konto i centralbanken som innehas av en direktdeltagare i det nationella
RTGS-systemet for att hantera betalningar.

Begiran om tillaggssikerheter (margin call): ett forfarande som hanfor sig till marginalsi-
kerheterna och innebdr att centralbankerna kréver att motparterna stiller tilldiggssdkerheter i
form av vdrdepapper (eller kontanter) om vérdet pa de underliggande vardepapperen enligt regel-
bundna virderingar sjunker under en viss niva. P4 motsvarande vis kan motparten begira att
centralbanken skall ge tillbaka dverskjutande sdkerheter (eller kontanter) om vérdet pa de under-
liggande virdepapperen vid omvérdering dverstiger beloppet av motparternas skuld plus margi-
nalsikerheten.

Bilateralt forfarande (bilateral procedure): ett forfarande varigenom centralbanken agerar
direkt i forhéllande till en eller flera motparter, utan att anvinda anbudsfoérfaranden. Bilaterala
forfaranden inkluderar transaktioner som gdrs dver borser eller genom ombud.
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Bruttoavvecklingssystem (gross settlement system): Ett avvecklingssystem i vilket betalningar
avvecklas eller virdepapper dverfors allteftersom uppdragen kommer in.

Bruttoavvecklingssystem i realtid (real-time gross settlement system, RTGS): ett avveck-
lingssystem dir betalningar formedlas och avvecklas i realtid (kontinuerligt) allteftersom upp-
dragen kommer in (utan nettning). Se dven Target-systemet.

Dagens slut (end-of-day): den tidpunkt under bankdagen (efter att Target-systemet har stingt)
dé de betalningar som féormedlats genom Target-systemet har slutforts for dagen.

Dematerialisering (dematerialisation): avskaffande av pappersformen pa virdepapper och
andra dokument som uttrycker dgande till finansiella tillgdngar. De finansiella tillgdngarna exi-
sterar ddrefter endast som kontobaserade i bokféringen.

Depahallare (custodian): en enhet som for andras rikning forvaltar och haller vardepapper och
andra finansiella tillgdngar i sdkert forvar.

Direkt kop/forsiljning av virdepapper (outright transaction): en transaktion varvid central-
banken kdper eller sdljer tillgdngar pd marknaden (avista eller pa termin).

ECB:s betalningsmekanism (ECB payment mechanism, EPM): betalningsmekanism etablerad
inom ECB och kopplad till Target for féljande dndamal: a) betalningar mellan konton som halls
hos ECB och b) betalningar via Target mellan konton som halls hos ECB och de nationella
centralbankerna.

ECB-tid (ECB time): centraleuropeisk tid.

EES-linder (Europeiska ekonomiska samarbetsomradet) (EEA, European Economic Area
countries): EU:s medlemsstater samt Island, Liechtenstein och Norge.

Efterhandsfaststilld rintekupong (post-fixed coupon): rinta pa rintejusteringslan som fast-
stélls utifran referensindexvirdena vid ett givet datum (givna datum) under rénteperioden.

Emittent (issuer): den enhet som har gett ut ett virdepapper eller ett annat finansiellt instrument.

Euroomradet: omradet bestar av de EU-medlemsstater som har antagit euron som sin gemen-
samma valuta i enlighet med fordraget och ddr den gemensamma penningpolitiken fors under
ledning av Europeiska centralbankens rad.

Europeiska centralbankssystemet (ECBS): avser Europeiska centralbanken (ECB) och de
nationella centralbankerna i EU:s medlemsstater. Det bor papekas att de nationella centralbankerna
i de medlemsstater som inte har antagit den gemensamma valutan i enlighet med fordraget behal-
ler sina befogenheter p& det penningpolitiska omrédet i enlighet med nationella lagar och alltsd
inte deltar i Eurosystemets penningpolitik.

Eurosystemet: omfattar Europeiska centralbanken (ECB) och de nationella centralbankerna i
euroomradets medlemsstater. Eurosystemets beslutande organ 4r ECB-rddet och ECB:s direk-
tion.
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Eurosystemets bankdagar (Eurosystem business day): alla dagar da@ ECB och atminstone en
nationell centralbank héller 6ppet for Eurosystemets penningpolitiska transaktioner.

Faktiskt antal dagar/360 (actual/360): rinteberikningskonvention som anvénds for att
berdkna rdntan pa en kredit. Rdntan berdknas pa det faktiska antal kalenderdagar som krediten
l6per pa, pa grundval av ett r pa 360 dagar. Denna rinteberdkningskonvention tillimpas pa Euro-
systemets penningpolitiska transaktioner.

Fastrinteanbud (fixed rate tender): ett anbudsforfarande dér rintan anges i forvig av central-
banken och motparterna ldmnar bud pa vilket belopp de vill handla till den fasta rdntesatsen.

Finjusterande transaktion (fine-tuning operation): en icke-regelbunden 6ppen marknads-
operation som Eurosystemet i forsta hand genomfor for att hantera ovéntade likviditetsfluktua-
tioner pa marknaden.

Forbindelse mellan viardepappersavvecklingssystem (link between securities settlement
systems): en forbindelse bestdr av alla forfaranden och arrangemang mellan tva viardepappers-
avvecklingssystem for overforing av viardepapper mellan de tva berérda viardepappersavveck-
lingssystemen med en kontobaserad process.

Fordraget (Treaty): fordraget om uppréttandet av Europeiska gemenskapen: Det kallas ofta
”Rom-fordraget” med dndringar.

Forfallodag (maturity date): den dag dé en penningpolitisk transaktion 16per ut. Vid ett repo-
avtal eller en swapp motsvaras forfallodagen av aterkopsdagen.

Forutbestimd rintekupong (pre-fixed coupon): rinta pa rintejusteringslan som faststills
utifran referensindexvérdena vid ett givet datum (givna datum) innan réanteperiodens borjan.

Gemensam lista (single list): en lista over tillgangar som uppfyller vissa godtagbarhetskriterier.
Fran och med maj 2005 kommer gradvis dessa tillgangar att vara de enda som anvinds som siker-
heter i Eurosystemets likvidiserande transaktioner.

Generellt avdrag (lump-sum allowance): en fast summa som instituten far avrdkna fran kas-
sakravet i Eurosystemets kassakravssystem.

Grupp ett-virdepapper (tier one asset): virdepapper avsedda for handel som uppfyller vissa
enhetliga urvalskriterier som géller hela euroomradet och som faststélls av ECB.

Grupp tva-virdepapper (tier two asset): virdepapper avsedda for handel eller vardepapper ej
avsedda for handel for vilka sérskilda urvalskriterier faststélls av de nationella centralbankerna
efter godkdnnande av ECB.

Grinsoverskridande avveckling (cross-border settlement): avveckling som dger rum i ett
annat land dn det i vilket en eller bdda av parterna i transaktionen &r etablerad(e).

Holliindsk auktion (Dutch auction): se auktion med enhetlig rinta.
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Huvudsaklig refinansieringstransaktion (main refinancing operation): en regelbunden é6ppen
marknadsoperation som utfors av Eurosystemet i form av en reverserad transaktion. Huvud-
sakliga refinansieringstransaktioner utférs genom veckovisa standardiserade anbud och har
normalt en 16ptid pa en veckor.

Hogsta anbudsgrins (maximum bid limit): hogsta godtagbara bud fran en enskild motpart i en
anbudstransaktion. Eurosystemet kan faststdlla hogsta anbudsgranser for att undvika opropor-
tionerligt stora bud fran enskilda motparter.

Hogsta anbudsrinta (maximum bid rate): den hogsta réinta till vilken motparter fir limna
anbud i samband med anbud till rérlig rianta. Anbud dér réntan ligger 6ver den hogsta anbuds-
ranta som tillkdnnagivits av ECB godkénns inte.

Initial sikerhetsmarginal (initial margin): en riskkontrollatgidrd som kan tillimpas av Euro-
systemet vid penningpolitiska reverserade transaktioner. Atgirden innebir att den sikerhet
som krévs for transaktionen &r lika stor som den kredit som beviljas motparten plus en margi-
nal.

Inlaning med fast loptid (collection of fixed-term deposits): ett penningpolitiskt instrument
som Eurosystemet kan anvénda for finjusteringsindamél varvid Eurosystemet erbjuder rdnta pa
motparters inlaning for bestimda l6ptider pa konton i nationella centralbanker i syfte att dra
in likviditet fran marknaden.

Inlaning med uppsiigningstid (deposits redeemable at notice): instrumentkategori som bestar
av inlaning for vilken innehavaren dr tvungen att iaktta en fast uppsdgningstid fore uttag. I vissa
fall ar det mojligt att ta ut ett visst fast belopp under en angiven period eller att gora uttag i forvig
mot en straffavgift.

Inlaning med overenskommen loptid (deposits with agreed maturity): instrumentkategori som
bestar huvudsakligen av inlaning med en forutbestimd 16ptid som, beroende pa nationell praxis,
antingen inte kan disponeras fore 16ptidens utgdng eller kan disponeras mot en straffavgift. Denna
kategori omfattar dven icke-overlatbara skuldférbindelser, t.ex. icke-6verlatbara inlaningsbevis.

Inlaningsfacilitet (deposit facility): en av Eurosystemets staende faciliteter som motparter
kan anvinda for insdttning dver natten hos en nationell centralbank till en p& forhand bestimd
ranta.

Instrument med omvind rorlig rinta (inverse floating rate instrument): en strukturerad
skuldfoérbindelse dér den rdnta som betalas till innehavaren varierar i omvénd proportion mot en
bestimd referensrédntas rorelser.

Interlinkmekanismen (interlinking mechanism): inom Target-systemet ir interlinkmekanis-
men den beteckning som anvinds for de gemensamma forfaranden och den infrastruktur som mdj-
liggdr att betalningsorder kan dverforas fran ett inhemskt RTGS-system till ett annat.

Intradagskredit (intraday credit): en kredit som ldmnas for en kortare tid dn en bankdag. Int-
radagskredit kan ldmnas av centralbanker for att jimna ut likviditetsbehov som uppstar i samband
med betalningsavveckling i form av: a) Intradagskrediter kan ldmnas i form av checkrik-
ningskredit mot sékerhet, eller b) lan mot pant eller i form av ett repoavtal.
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ISIN-kod (International Securities Identification Number): ett internationellt identifika-
tionsnummer for viardepapper som emitteras pa finansmarknaderna.

Kassakrav (reserve requirement): kravet pa institut att de skall halla kassakravsmedel i central-
banken. I Eurosystemets kassakravssystem berdknas kassakravet for ett kreditinstitut genom att
kassakravsprocenten for varje post i kassakravsbasen multipliceras med respektive belopp i
institutets balansrédkning. Instituten gor dessutom ett generellt avdrag frin sitt kassakrav.

Kassakravsbas (reserve base): summan av posterna i balansrdkningen som utgér basen for
berdkning av kassakravet for ett kreditinstitut.

Kassakravskonto (reserve account): ett konto i den nationella centralbanken dir en motparts
kassakravsmedel finns. Motparters avvecklingskonton i de nationella centralbankerna kan
anvdndas som kassakravskonton.

Kassakravsmedel (reserve holdings): den behéllning pd motparternas kassakravskonton
varmed kassakravet uppfylls.

Kassakravsprocent (reserve ratio): den procentsats som centralbanken definierar for varje
kategori av balansposter som ingér i kassakravsbasen. Procentsatserna anviands for att berdkna
kassakraven.

Kontobaserat system (book-entry system): ett bokforingssystem som gor det mojligt att over-
fora vardepapper och andra finansiella tillgangar utan att fysiskt flytta dokument eller certifikat
(t.ex. elektronisk overforing av sikerheter). Se ocksd dematerialisering.

Kontraktsdag (Trade date [T]): det datum nédr 6verenskommelse om en transaktion (dvs. avtal
om en finansiell transaktion mellan tvd motparter) ingds. Kontraktsdag kan sammanfalla med
avvecklingsdagen for transaktionen (avveckling samma dag) eller foregd avvecklingsdagen med
ett angivet antal bankdagar (avvecklingsdagen uttrycks som T + avvecklingens tidsforskjutning).

Korrespondentbanksverksamhet (correspondent banking): arrangemang som innebdr att ett
kreditinstitut tillhandahdller betalningstjinster och andra tjinster for ett annat kreditinstitut.
Betalningar genom korrespondentbanker utfors ofta genom dmsesidiga konton (s.k. nostro och
lorokonton) till vilka kreditlimiter kan knytas. Korrespondentbankstjénster &r i huvudsak grans-
overskridande men anvénds dven vid agentforhallanden mellan kreditinstitut inom ett och samma
land. Lorokonto 4r den term som anvinds av en korrespondent for ett konto som man haller at ett
utldndskt kreditinstitut. Det utlindska kreditinstitutet betecknar i sin tur detta konto som sitt
nostrokonto.

Korrespondentcentralbanksmodell (Correspondent central banking model, CCBM): en
mekanism skapad av Europeiska centralbankssystemet i syfte att gora det mojligt for motpar-
ter att utnyttja underliggande virdepapper mellan olika lédnder. I korrespondentcentralbanksmo-
dellen agerar de nationella centralbankerna som depahallare for varandra. Det innebdr att varje
nationell centralbank har ett virdepapperskonto for var och en av de dvriga nationella central-
bankerna (och ECB).

Kreditinstitut (credit institution): avser i detta dokument ett institut enligt definitionen artikel
1.1 forsta stycket i Europaparlamentets och radets direktiv 2000/12/EG av den 20 mars 2000
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(dndrat genom Europaparlamentets och radets direktiv 2000/28/EG av den 18 september 2000) om
ritten att starta och driva verksambhet i kreditinstitut. I enlighet hdrmed &r ett kreditinstitut: a) ett
foretag vars verksamhet bestar i att fran allménheten ta emot insdttningar eller andra aterbetalbara
medel och att bevilja krediter for egen rakning, eller b) ett foretag eller annan juridisk person som
inte dr kreditinstitut enligt a) och som ger ut betalningsmedel i form av elektroniska pengar.
”Elektroniska pengar” dr definierat som ett penningvirde i form av en fordran pa utgivaren som
lagras pé: a) en elektronisk produkt, b) givits ut mot erhdllande av medel som virdemaissigt inte
understiger det penningvérde som givits ut, och c) godkénns som betalningsmedel av andra foretag
an utgivaren.

Leverans mot betalning (delivery versus payment system, DVP, delivery against payment
system): en mekanism inom avvecklingssystem som sékerstéller att slutgiltig 6verforing av till-
gangar (viardepapper eller andra finansiella instrument) sker om, och endast om, slutgiltig dver-
foring av det andra vérdepapperet (eller andra tillgangar) sker.

Lan med fast rianta (fixed rate instrument): ett finansiellt instrument med fast rinta 6ver hela
16ptiden.

Langfristig refinansieringstransaktion (longer-term refinancing operation): en regelbunden
oppen marknadsoperation som utférs av Eurosystemet i form av en reverserad transaktion.
Léangfristiga refinansieringstransaktioner utférs genom manatliga standardiserade anbud och har
normalt en 16ptid pa tre ménader.

Ligsta anbudsrinta (minimum bid rate): den ldgsta rénta till vilken motparter far limna
anbud i samband med anbud till rorlig réinta.

Loptidsintervall (maturity bucket): skuldférbindelser inom en likviditetskategori bestdende av
grupp ett-tillgdngar eller grupp tva-tillgangar, med en aterstdende 16ptid inom ett visst tidsinter-
vall, t.ex. tre till fem ars 16ptid.

Marginalrinta (marginal interest rate): den ridnta dir hela beloppet som omfattas av anbud
uttomts.

Marginalswappunktsnotering (marginal swap point quotation): den swappunktsnotering
vid vilken hela beloppet som omfattas av anbud uttomts.

Marginalsiikerhet (variation margin) eller marknadsvirdering: Eurosystemet krdver att en
viss marginal kontinuerligt upprétthalls pa de underliggande vardepapper som anvinds vid likvi-
diserande reverserade transaktioner. Det innebidr att motparterna maste stélla tilliggssdkerhe-
ter (eller tillféra kontanter) om vérdet pa de underliggande viardepapperen enligt regelbundna
véarderingar sjunker under en viss niva (dvs. begiran om tilliggssikerheter). P4 motsvarande sétt
kan motparten fa tillbaka dverskjutande sékerheter eller kontanter om virdet pa de underliggande
virdepapperen, till f6ljd av att deras vérde stiger, dverstiger en viss niva. Se ocksé avsnitt 6.4.

Marknadsvirdering (marking to market): sc marginalsikerhet.

Medlemsstat (Member State): avser i detta dokument en EU-medlemsstat som har antagit den
gemensamma valutan i enlighet med fordraget.
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Minsta tilldelningsbelopp (minimum allotment amount): det ldgsta belopp som tilldelas
enskilda motparter i en anbudstransaktion. Eurosystemet kan besluta om att tilldela ett mini-
mibelopp till varje motpart i sina anbudstransaktioner.

Minsta tilldelningskvot (minimum allotment ratio): den ldgsta kvoten, uttryckt i procent, av
anbuden till marginalrintan som skall tilldelas i en anbudstransaktion. Eurosystemet kan besluta
om att tilldimpa en minsta tilldelningskvot i sina anbudstransaktioner.

Monetira finansinstitut (Monetary Financial Institution, MFI): de finansiella institut som
tillsammans utgoér den sektor som ger ut pengar i euroomradet. Hari ingdr centralbanker, kredit-
institut enligt gemenskapsrattens definition och alla andra finansinstitut inom euroomradet vilkas
verksamhet bestdr i att ta emot inldning och/eller ndra substitut for inlaning frdn andra dn mone-
tdra finansinstitut och att for egen rdakning (dtminstone i ekonomisk bemirkelse) ldmna kredit
och/eller placera i virdepapper.

Motpart (counterparty): den motsatta sidan i en finansiell transaktion (t.ex. i en transaktion med
centralbanken).

Nationell centralbank (national central bank, NCB): avser i detta dokument centralbanken i
en EU-medlemsstat som har antagit den gemensamma valutan i enlighet med fordraget.

NCB-bankdag (NCB business day): alla dagar di den nationella centralbanken i en bestimd
medlemsstat héller 6ppet for Eurosystemets penningpolitiska operationer. I vissa medlemssta-
ter kan filialer till den nationella centralbanken halla stingt pA NCB-bankdagar pd grund av
lokala eller regionala helgdagar. Den nationella centralbanken skall da underrdtta motparterna i
forvag om hur de transaktioner som giller de stingda kontoren skall skotas.

Nollkupongare (zero coupon bond): ett virdepapper med endast en utbetalning under hela
l6ptiden. I denna dokumentation avses med nollkupongare virdepapper som emitteras till under-
kurs och virdepapper som ger en enda rinteutbetalning nér 16ptiden gar ut. En strip ar en sirskild
typ av nollkupongare.

Nira forbindelser (close links): en situation dar motparten ar férenad med skuldinstrumentens
emittent genom att: a) motparten dger 20 % eller mer av emittentens kapital, eller ett eller flera
foretag, diar motparten dr majoritetsdgare, dger 20 % eller mer av emittentens kapital, eller mot-
parten och ett eller flera foretag, dir motparten &r majoritetsdgare, tillsammans dger 20 % eller
mer av emittentens kapital; eller b) emittenten dger 20 % eller mer av motpartens kapital, eller ett
eller flera foretag, dir emittenten dr majoritetsdgare, dger 20 % eller mer av motpartens kapital,
eller emittenten och ett eller flera foretag, dir emittenten dr majoritetsdgare, tillsammans dger
20 % eller mer av motpartens kapital; eller ¢) en tredje part 4r majoritetsdgare i bade motpartens
kapital och emittentens kapital, antingen direkt eller indirekt genom ett eller flera féretag dir en
tredje part dr majoritetsdgare.

Pantkonto (safe custody account): ett virdepapperskonto som forvaltas av centralbanken dir
kreditinstitut kan placera virdepapper som kan anvdndas som sidkerheter vid centralbankstrans-
aktioner.

Poolningssystem (pooling system): se poolningssystem for sikerheter (collateral pooling
system).
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Poolningssystem for sikerheter (collateral pooling system): ett centralbankssystem for for-
valtning av sédkerheter, i1 vilket motparterna dppnar ett konto for att deponera finansiella till-
gangar att anvdnda som sdkerhet for sina transaktioner med centralbanken. I motsats till
oronmirkningssystemet dr de underliggande virdepapperen i ett poolningssystem inte dron-
markta for specifika transaktioner.

Registerhallare (depository): ett institut vars frimsta roll r att fora register 6ver vardepapper,
antingen i pappersform eller elektroniskt, och att fora register 6ver dgarna till virdepapperen.

Repa (repo operation): en likvidiserande reverserad transaktion som grundar sig pa ett repoavtal.

Repoavtal (repurchase agreement) eller aterkopsavtal: ett terkopsavtal varigenom en tillgéng
sdljs och sdljaren samtidigt far ritt och skyldighet att dterkdpa den till ett ndrmare angivet pris vid
en framtida tidpunkt eller pa begéran. Ett sddant avtal liknar upplaning mot sidkerhet, med skill-
naden att siljaren inte ldngre ar dgare till virdepapperen. Eurosystemet anvinder repoavtal med
fast 16ptid i sina reverserade transaktioner.

Reverserad transaktion (reverse transaction): en transaktion varvid en nationell central-
bank koper eller séljer tillgangar enligt ett repoavtal eller ldnar ut medel mot sidkerheter.

Rinteberikningskonvention (day-count convention): en konvention som bestimmer det antal
dagar som anvinds som grund vid berdkningen av kreditens rinta. Eurosystemet tillimpar fak-
tiskt antal dagar/360 vid sina penningpolitiska transaktioner.

Riintejusteringslan (floating rate instrument): ett finansiellt instrument med periodisk rénte-
bindning enligt ett referensindex som speglar fordndringarna i korta eller medelfristiga mark-
nadsrintor. Réntan dr antingen faststdlld pa forhand eller faststills i efterhand.

Schablonavdrag (standardised deduction): en fast procentuell andel av det utestaende belop-
pet av skuldférbindelser med en avtalad 16ptid pa upp till tva ar och penningmarknadspapper som
kan dras av fran kassakravet av emittenter som inte kan styrka att ett sadant utestdende belopp
innehas av andra institut som omfattas av Eurosystemets, ECB:s cller en nationell central-
banks kassakravssystem.

Slutgiltig éverforing (final transfer): en oaterkallelig och ovillkorlig 6verféring som fullgor
skyldigheten att gora dverforingen.

Snabbt anbud (quick tender): ett anbudsforfarande som Eurosystemet anvinder vid fin-
justerande transaktioner nir det dr angeldget att fa en snabb effekt pa likviditetslaget pa mark-
naden. Snabba anbud verkstdlls inom 90 minuter och kan begrinsas till en mindre krets av
motparter.

Solvensrisk (solvency risk): risken for forlust pa grund av att den som emitterat ett virdepap-
per gar i konkurs eller att motparten blir insolvent.

Standardiserade anbud (standard tender): ett anbudsforfarande som Eurosystemet anvinder
i sina regelbundna oppna marknadsoperationer. Standardiserade anbud genomf6rs inom en
tidsrymd av 24 timmar. Alla motparter som uppfyller de allménna urvalskriterierna har ritt att
delta i standardiserade anbud.
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Startdatum (start date): det datum da forsta ledet i en penningpolitisk transaktion avvecklas.
Startdatum motsvarar anskaffningsdagen for transaktioner som grundar sig pa repoavtal och
valutaswappar.

Strip (separate trading of interest and principal): separat handel i kupong- och mantelbevis,
se nollkupongare.

Strukturell transaktion (structural operation): en 6ppen marknadsoperation som Euro-
systemet utfor huvudsakligen for att korrigera banksystemets strukturella likviditetsposition gen-
temot Eurosystemet.

Staende facilitet (standing facility): en centralbanksfacilitet som motparter kan anvinda pa
eget initiativ. Eurosystemet erbjuder tvéd stdende faciliteter 6ver natten, utlaningsfaciliteten
och inlaningsfaciliteten.

Swappunkt (swap point): skillnaden mellan avistakursen och terminskursen i en valutaswap.

Target-systemet (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Trans-
fer): bruttoavvecklingssystemet i realtid for betalningar i euro. Target ir ett decentraliserat system
som bestéar av 15 nationella system for bruttoavveckling i realtid (RTGS), ECB:s betalnings-
mekanism och interlinkmekanismen.

Troskelpunkt (trigger point): den pa forhand specificerade niva pa virdet av tillford likviditet
som utloser begéran om tilliggssikerheter (margin call).

Uppfyllandeperiod (maintenance period): den period som uppfyllandet av kassakravet berik-
nas pa. ECB publicerar en kalender med uppfyllandeperioderna for kassakraven minst tre manader
fore varje nytt ar. Uppfyllandeperioden borjar pa dagen for avvecklingen av den forsta huvud-
sakliga refinansieringstransaktionen efter det ECB-radsmdte ddr den manatliga beddmningen av
den penningpolitiska inriktningen skall goras. Vanligtvis slutar de dagen fore avvecklingsdagen
néstfoljande manad. Under sirskilda omstidndigheter kan den publicerade kalendern komma att
dndras, bland annat beroende pa dndrad planering av ECB-rédets moten.

Utjamningssystem (averaging provision): ett system som tillater motparter att uppfylla sina
kassakrav pa basis av sina genomsnittliga kassakravsmedel 6ver uppfyllandeperioden. Utjim-
ningssystemet bidrar till att stabilisera penningmarknadsridntorna genom att ge instituten ett inci-
tament att utjimna effekterna av tillfalliga fluktuationer i likviditeten. Eurosystemets
kassakravssystem tillater utjamning.

Utlaningsfacilitet (marginal lending facility): Eurosystemets staende facilitet som motpar-
ter kan anvénda for att f4 krediter dver natten fran en nationell centralbank till en férutbestamd
rinta mot godtagbara sikerheter.

Valutaswap (foreign exchange swap): samtidiga avista kop/forsiljning och terminskop/forsalj-
ning av en valuta mot en annan. Eurosystemet utfor penningpolitiska transaktioner i form av valu-
taswappar varvid de nationella centralbankerna (eller ECB) koper (eller séljer) euro avista mot
en utlindsk valuta och samtidigt sdljer (eller kdper) den tillbaka genom en terminsaffar.

Volymanbud (volume tender): se fastrianteanbud.

ECB
Genomfdrande av penningpolitiken i euroomradet
Februari 2005

BILAGA 2
Ordlista




()
m

Virdepappersavvecklingssystem (securities settlement system, SSS): ett system som moj-
liggor forvar och overforing av virdepapper eller andra finansiella tillgdngar oavsett om betalning
erhallits (free of payment, FOP) eller enligt principen leverans mot betalning (delivery versus
payment, DVP).

Virdepapperscentral, VPC (central securities depository, CSD): en organisation som haller
och administrerar virdepapper eller andra finansiella tillgdngar, héller konton for vardepappers-
utgivning samt mojliggdr genomforande av kontobaserade vardepapperstransaktioner. Tillgdngarna
kan existera antingen i fysisk form (men i férvar hos centralen) eller i dematerialiserad form
(dvs. de existerar bara som elektroniska registreringar).

Virderingsavdrag (valuation haircut): en riskkontrollatgird som tillimpas pd underliggande
virdepapper som anvinds i reverserade transaktioner. Virderingsavdrag innebér att central-
banken virderar de underliggande vardepapperen till marknadsvirde minus en viss procent
(avdrag/haircut). Eurosystemet tillimpar virderingsavdrag som avspeglar vissa drag hos till-
gangarna i fraga, exempelvis aterstaende 16ptid.

Virderingsdag (valuation date): den dag da de underliggande virdepapperen for en kreditope-
ration virderas.

Aterkopsdag (repurchase date): den dag dé koparen ar skyldig att sélja tillbaka vardepapperet
till séljaren i samband med en transaktion enligt ett repoavtal.

Aterkopspris (repurchase price): det pris till vilket koparen ar skyldig att siilja tillbaka virde-
papper till siljaren i samband med en transaktion enligt ett repoavtal. Aterkdpspriset ér lika med
summan av anskaffningspriset och den prisdifferens som svarar mot rintan pa den likviditet som
tillforts under transaktionens 16ptid.

Aterstaende loptid (residual maturity): den tid som &terstar till ett viirdepapper forfaller.

Oppen marknadsoperation (open market operation): en transaktion som utférs pi finans-
marknaderna pé initiativ av centralbanken. Beroende pd deras syfte, regelbundenhet och forfa-
randen kan Eurosystemets Oppna marknadsoperationer indelas i fyra olika kategorier:
huvudsakliga refinansieringstransaktioner, langfristiga refinansieringstransaktioner, fin-
justerande transaktioner och strukturella transaktioner. Nér det géller vilka instrument som
anvinds dr reverserade transaktioner Eurosystemets viktigaste instrument for oppna mark-
nadsoperationer och kan anvdndas vid samtliga fyra kategorier av transaktioner. Emission av
skuldcertifikat och direkta kop/forsiljningar av virdepapper kan anvdndas for strukturella
transaktioner. For finjusterande transaktioner kan direkta kop/forséiljningar av virdepapper,
valutaswappar och inlaning med fast 16ptid anvindas.

Oronmirkningssystem (earmarking system): ett system for forvaltning av sikerheter i central-
bankerna for tillforsel av likviditet mot vardepapper som &r dronmérkta for varje enskild trans-
aktion.
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BILAGA 3

URVAL AV MOTPARTER VID

VALUTAINTERVENTIONER OCH VALUTASWAPPAR
FOR PENNINGPOLITISKA ANDAMAL

Urvalet av motparter vid valutainterventioner
och valutaswappar for penningpolitiska
dandamal f6ljer en enhetlig ansats oberoende av
vilket organisatoriskt arrangemang som viljs
for Eurosystemets externa transaktioner.
Urvalspolicyn innebdr inte att man avldgsnar
sig patagligt frdn nuvarande marknadspraxis,
eftersom den utgdr fran harmoniseringen av de
nationella centralbankernas aktuella “bésta
praxis”. Urvalet av motparter vid Eurosyste-
mets valutainterventioner grundas huvudsakli-
gen pa tva uppsittningar kriterier.

Den forsta uppsdttningen kriterier grundar sig
pa forsiktighetsprincipen. Ett forsta forsiktig-
hetskriterium dr kreditvdardighet. For att
beddma denna anvidnds en kombination av olika
metoder (t.ex. rating av kreditvirderingsforetag
och intern analys av kvoten eget kapital och
andra nyckeltal). Ett andra kriterium &r att
Eurosystemet kraver att alla dess potentiella
motparter vid valutainterventioner dr foremal
for tillsyn av ett erként tillsynsorgan. Ett tredje
kriterium anger att samtliga motparter i Euro-
systemets valutainterventioner maste leva upp
till hoga etiska krav och ha ett gott anseende.

Sé snart minimikravet pa forsiktighet uppfyllts
tillimpas den andra uppsittningen kriterier,
som grundar sig pa effektivitetshinsyn. Ett
forsta effektivitetskriterium ar relaterat till
beteendet vad géller konkurrensprissattning och
motpartens formaga att hantera stora volymer,
ocksa under turbulenta marknadsforhdllanden.
Ovriga effektivitetskriterier ir bl.a. kvaliteten
pa den information som motparterna ldmnar
och hur heltdckande den informationen ér.

Kretsen av potentiella valutamotparter ar till-
rackligt stor och varierande for att garantera att
interventioner kan genomforas med nédvindig
flexibilitet. Den mojliggdr for Eurosystemet att
vélja mellan olika kanaler vid interventioner.
For att kunna intervenera effektivt pa olika
platser och i olika tidszoner kan Eurosystemet
anvdnda motparter i varje internationellt finan-
siellt centrum. I praktiken aterfinns emellertid
en betydande del av motparterna inom euroom-
radet. Kretsen av motparter for valutaswappar

for penningpolitiska dndamal motsvarar den
krets av motparter etablerade i euroomradet
som Eurosystemet véljer ut for valutainterven-
tioner.

De nationella centralbankerna kan tillimpa
limitbaserade system for kontroll av sin kredit-
exponering emot enskilda motparter vid valu-
taswappar som genomfors i penningpolitiskt
syfte.
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BILAGA 4

SYSTEM FOR INRAPPORTERING AV EUROPEISKA
CENTRALBANKENS FINANSMARKNADSSTATISTIK!

I INLEDNING

I radets forordning (EG) nr 2533/98 av den
23 november 1998 om Europeiska central-
bankens insamling av statistikuppgifter? fast-
stélls kretsen av uppgiftsskyldiga fysiska och
juridiska personer (den s.k. referenspopulatio-
nen av uppgiftslimnare), sekretessforeskrifter
samt ldampliga bestimmelser om genomforande
och pafoljder i enlighet med artikel 5.4 i
stadgan for Europeiska centralbankssystemet
och Europeiska centralbanken (ECBS stadga). I
forordningen ges ECB vidare ritt att utdva sina
foreskrivande befogenheter for att

+ faststilla den faktiska rapporterande popula-
tionen,

+ faststdlla de krav pa inrapportering av sta-
tistik som ECB skall ldgga den faktiska rap-
porterande populationen i deltagande
medlemsstater och

 ange pa vilka villkor ECB och de nationella
centralbankerna far utdva sin ritt tll verifier-
ing eller obligatorisk insamling av statistik-
uppgifter.

2 ALLMANT

Syftet med Europeiska centralbankens forord-
ning (EG) nr 2423/2001 av den 22 november
2001 om konsoliderade balansrikningar for
monetdra finansinstitut (ECB/2001/13)3 &r att
gora det mdojligt for ECB och, i enlighet med
artikel 5.2 i stadgan, de nationella centralban-
kerna — som sa langt som mdojligt skall utfora
detta arbete — att samla in det statistiska under-
lag som behdvs for att fullgéra Europeiska
centralbankssystemets (ECBS) uppgifter, inte
minst uppgiften att utforma och genomfdra
gemenskapens penningpolitik i enlighet med
artikel 105.2 forsta strecksatsen i Fordraget om
uppréttandet av Europeiska gemenskapen (for-
draget). De statistikuppgifter som samlas in i
enlighet med forordning ECB/2001/13 anvénds
for att uppritta den konsoliderade balansrak-
ningen for sektorn av monetdra finansinstitut

(MFI), vars fraimsta syfte ar att ge ECB en dver-
gripande statistisk bild av den monetéra utveck-
lingen i fraga om aggregerade finansiella
tillgangar och skulder for de monetéra finans-
instituten i de deltagande medlemsstaterna,
vilka betraktas som ett enda ekonomiskt terri-
torium.

ECB:s krav pd inrapportering av statistik nér
det géller den konsoliderade balansrakningen
for MFI-sektorn baseras pa tre huvudprinciper.

ECB behdover for det forsta jamforbar, tillforlit-
lig och aktuell statistik som samlas in under
jdmforbara forhallanden inom hela euroomra-
det. Aven om uppgifterna i enlighet med artikel
5.1 och 5.2 i stadgan samlas in pa ett decentra-
liserat sétt av de nationella centralbankerna, och
i nodvindig utstrickning tillsammans med
annan statistik som kridvs pd gemenskapsniva
eller nationell nivéa, behovs det en tillrdcklig
grad av harmonisering och efterlevnad av mini-
mikrav pa rapportering for att sikerstilla ett
tillforlitligt statistiskt underlag for faststéllan-
det och genomforandet av den gemensamma
penningpolitiken.

For det andra maste de rapporteringsskyldighe-
ter som faststills i forordning ECB/2001/13
folja principerna om 6ppenhet och rittssiker-
het. Anledningen dr att den ndmnda forord-
ningen dr till alla delar bindande och direkt
tillimplig inom hela euroomrddet. Genom
forordningen &ldggs fysiska och juridiska per-
soner direkta skyldigheter och ECB kan fore-
lagga sanktioner om dess rapporteringskrav inte
uppfylls (se artikel 7 i radets forordning (EG)
nr 2533/98). Rapporteringsskyldigheterna ar
darfor klart definierade och eventuella beslut
som fattas av ECB nir det géller verifikation
och inhdmtning av statistik kommer att folja
identifierbara principer.

1 Innehéllet i denna bilaga ges endast for kinnedom.

2 EGT L 318 av 27 november 1999, s. 8.

3 EGT L 333 av den 17 december 2001, s. 1. Den hir forordningen
har ersatt Europeiska centralbankens férordning (EG) nr 2819/98
av den 1 december 1998 (ECB/1998/16).
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For det tredje maste ECB sé langt som méjligt
begrédnsa rapporteringsbordan (se artikel 3 a i
radets forordning (EG) nr 2533/98). Det statis-
tiska underlag som de nationella centralban-
kerna samlar in med stéd av forordning
ECB/2001/13 anvidnds darfor ocksa for att
berdkna kassakravsbasen enligt Europeiska
centralbankens foérordning (EG) nr 1745/2003,
av den 12 september 2003 angdende tillimp-
ningen av  minimireserver (kassakrav)
(ECB/2003/9)*.

I artiklarna i forordning ECB/2001/13 faststélls
den faktiska rapporteringspopulationen, dess
rapporteringsskyldigheter och de principer
enligt vilka ECB och de nationella centralban-
kerna normalt utévar sin behdrighet att verifi-
era eller inhdmta statistik bara i allménna
ordalag. Narmare information om den statistik
som ska inrapporteras for att uppfylla ECB:s
rapporteringskrav och de miniminormer som
skall iakttas finns i bilagorna I-IV till Europe-
iska centralbankens forordning ECB/2001/13.

3 FAKTISK RAPPORTERANDE POPULATION -
LISTA OVER MFI FOR STATISTISKA
ANDAMAL

MFI omfattar inhemska kreditinstitut enligt
gemenskapsrittens definition och alla andra
inhemska finansinstitut, vars verksamhet bestar
i att de mottar inldning och/eller néra substitut
for inldning frdn andra enheter &n MFI och i att
de for egen rakning (dtminstone i ekonomisk
bemairkelse) ldmnar kredit och/eller placerar i
vardepapper. ECB skall uppriétta och underhalla
en lista dver institut som motsvarar denna defi-
nition enligt de klassificeringsprinciper som
anges 1 bilaga I till forordning ECB/2001/13.
Det dr ECB:s direktion som har behdrighet att
upprétta och underhalla denna lista 6ver MFI
for statistiska &ndamal. Euroomradets inhemska
monetdra finansinstitut utgdr den faktiska rap-
porterande populationen.

Nationella centralbanker far bevilja sma mone-
tdra finansinstitut undantag fran rapporter-
ingsskyldigheten om de monetéra finansinstitut

som bidrar till den ménatliga konsoliderade
balansrdkningen star for minst 95 % av den
sammanlagda MFI-balansridkningen i varje del-
tagande medlemsstat. Dessa undantag ger de
nationella centralbankerna mdojlighet att
tillimpa den metod som kallas ”cutting off the
tail”.

4 SKYLDIGHETER | FRAGA OM
STATISTIKRAPPORTERING

For att uppritta den konsoliderade balansrik-
ningen maste den faktiska rapporterande popu-
lationen inkomma med statistikuppgifter om sin
balansrikning varje méanad. Ytterligare uppgif-
ter skall 1amnas in varje kvartal. Den statistiska
information som skall rapporteras finns speci-
ficerad i bilaga I till férordning ECB/2001/13.

De relevanta statistikuppgifterna samlas in av
de nationella centralbankerna, som maste fast-
stdlla vilka rapporteringsférfaranden som skall
foljas. Forordning ECB/2001/13 hindrar inte de
nationella centralbankerna fran att, genom den
faktiska rapporteringspopulationen, samla in
den statistisk som behdvs for att uppfylla ECB:s
statistikkrav tillsammans med annan sta-
tistikrapportering. Detta kan utgdra en del av
en mer omfattande datainsamling for andra
syften som de nationella centralbankerna har
upprittat inom sina egna ansvarsomraden i
enlighet med gemenskapsrétten, nationell lag
eller vedertagen praxis. Detta far emellertid inte
hindra uppfyllande av statistikkraven i forord-
ning ECB/2001/13. I enskilda fall kan ECB lata
sina krav uppfyllas medelst statistikuppgifter
som samlats in for sadana andra d&ndamal.

Foljden av att en nationell centralbank beviljar
ett undantag enligt ovan ar att de berdrda sma
monetdra finansinstituten aliggs minskade rap-
porteringsskyldigheter (bl.a. endast kvartals-
rapportering) som ar obligatoriska i samband
med kassakraven och anges i bilaga II till
forordning ECB/2001/13. Kraven for sma
monetdra finansinstitut som inte ar kreditinsti-

4 EUT L 250 av den 2 oktober 2003, s. 10.
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tut faststdlls i bilaga III till denna férordning.
Monetédra finansinstitut som har beviljats
undantag kan emellertid vélja att fullgéra de
fullstdndiga rapporteringsskyldigheterna.

5 ANVANDNING AV STATISTIKUPPGIFTER
INOM RAMEN FOR ECB:S FORORDNING
OM KASSAKRAY

For att s& langt som mdjligt begrinsa rappor-
teringsbordan och undvika dubbel insamling av
statistik kommer de statistikuppgifter som
inrapporteras av monetdra finansinstitut inom
ramen for forordning ECB/2001/13 &dven att
anvindas for att berdkna kassakravsbasen inom
ramen for forordning ECB/2003/9.

For statistikindamal maste uppgiftslamnarna i
sjdlva verket inrapportera uppgifter till sina
respektive nationella centralbanker i enlighet
med tabell 1 nedan, vilken ingér i bilaga I till
forordning ECB/2001/13. I tabell 1 anvinder de
uppgiftslimnande instituten de rutor som har
markerats med ”*” for att berdkna sin kas-
sakravsbas (se ruta 14 i kapitel 7 i denna publi-
kation).

For att gora en korrekt berdkning av den kas-
sakravsbas pd vilken en positiv kassakravspro-
cent skall tillimpas krdvs en detaljerad
uppdelning pd inldning med en 6verenskommen
loptid pa over tva &r, inldning med en uppség-
ningstid pd oOver tvd ar och kreditinstituts
skulder avseende repoavtal mot ”“MFI”
(”inhemska motparter” och “motparter i andra
medlemsstater”), “kassakravspliktiga kredit-
institut samt ECB och nationella centralbanker
(NCB)”, ”staten” och motparter i 6vriga utlan-
det.
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BALANSRAKNINGSPOSTER

A. Inhemska motparter

MFI 3 Icke-MFI
Varav kassa- | Offentlig sektor Ovrigainhemska sektorer
kravspliktiga
kreditinstitut, | Staten Ovrig _ Totlt A_ndra_ E@)rsékringsr Ickef_inansi- Hudw?ll +
ECB och NCB offentlig finansinstitut | féretag och ellaforetag hushéllens
sektor +finansiella | pensions- (S11) icke vinst-
service-foretag| institut drivande
(S123 + (S.125) organisationer
S.124) (S14 + S15)
(a (b) (c) (d) (€] (f) (9) (h) (i)
SKULDER
8  Utelopande sedlar och mynt
9 Inlaning o | 3 o
upp till 1 &
over 1 &
9 Euro * | *
9.1e Over natten * *
9.2e Med 6verenskommen |6ptid
upp till 1 & 3 &
over 1 och upp till 2 & L LJ
over 2 él' 1) * * * * *
9.3e Med uppségningstid
upp till 3 ménader 2 o a
over 3 manader @ @
varav dver 2 & 9 @ @ @ 3 @
9.4e Repoavtal L By i kd & l
9x  Utlandska valutor
9.1x Over natten * * |
9.2x Med 6verenskommen |6ptid
upp till 1 & 8 &
over 1 och upp till 2 & 3 @
over 2 &r D * * * * *
9.3x Med uppsagningstid
upp till 3 ménader 2 8 a
over 3 manader & @
varav dver 2 & 4 @ @ @ @ 2
9.4x Repoavtal L td i kd i

10 Utgivna andelar i
penningmar knadsfonder

11 Emitterade vardepapper

1le Euro
upp till 1 &
over 1 och upp till 2 &
over 2 &

11x Utléndska valutor

x

upp till 1 &
dver 1 och upp till 2 &

over 2 &

12 Kapital och reserver

13 Ovriga skulder

1) Inklusive administrativt reglerad inldning.
2) Inklusive icke dverforbar avistainldning.
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B. Ovriga deltagande med|emsstater

MFI3)

()

Icke-MFI

Varav kassa- Offentlig sektor Ovrigainhemska sektorer

kravspliktiga -

kreditinstitut, | Staten Qvrig Totat Andra Forsakrings- Icke-finansi- Hushdll +

ECB och NCB offentlig sektor finansinstitut | foretag och ellaféretag hushéllens
+ finansiella pensions- (S11) icke vinst-
service-foretag | institut drivande
(S123 + (S.125) organisationer
S.124) (S14 + S.15)

(K) ) (m) (n) (0) (P (@) [U)

C. Ovriga
utlandet

(9

D. Ofdrdelat

3) Kreditinstitut kan rapportera positioner gentemot "MFI exklusive kassakravspliktiga kreditinstitut, ECB och NCB:er” snarare én gentemot
”MFI” och “kassakravspliktiga kreditinstitut, ECB och NCB:er”, forutsatt att det inte medfor ndgon informationsforlust och att inga positio-
ner i fetstil berdrs.
4) Rapporteringen av denna post dr frivillig tills annat anges.
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Tabell I (forts.) Uppgifter som skall lamnas varje m

BALANSRAKNINGSPOSTER A.Inhemska motparter
MFls Icke-MFI
Offentliga Ovrigainhemska sektorer
sektorn
Totat Andra Forsakrings- | Icke-finansi- | Hush&ll + hushéllens icke vinst-
g finansinstitut | foretag och ellaféretag drivande organisationer
+finansiella | pensions- (S11) (S.14 + S.15)
service-foretag| institut
(S123 + (S.125) =
S.124) Konsumtions- | Bostads!&n Ovrigt
krediter (restpost)
(@ (b) () (d) (e) (f) (9) (h) (i)
TILLGANGAR
1 Kassa
le varav euro
2 Utlaning
upp till 1 &
6ver 1 och upp till 5 &
over 58
2e varav euro I
3 Obligationer och andra
rantebarande var depapper
3e Euro I
upp till 1 &
6ver 1 och upp till 2
over 2 &
3x Utlandska valutor
upp till 1 &

6ver 1 och upp till 2

over 2 &

Andelar i penningmarknadsfonder

Aktier och andra andelar :

Anlaggningstillgangar

~N|o|lo|ls

Ovriga tillgangar
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B. Ovriga deltagande medlemsstater

MFls

)

Icke-MFI
Offentliga Ovrigainhemska sektorer
sektorn
Andra Forsakrings- Icke-finansi- | Hushdll + hushallensicke vinst-
Totalt finansinstitut foretag och ellaféretag drivande organisationer
+ finansiella pensions- (s11) (S14 + S15)
service-foretag | institut
(S.123 + (S.125) -
S.124) Konsumtions- | Bostadslan Ovrigt
krediter (restpost)
(k) (1) (m) (n) () (p) (a) ()

C. Ovriga
utlandet

D. Oférdelat

®
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Dessutom kan kreditinstitut som omfattas av
kassakrav — beroende pa de nationella systemen
for insamling av statistikuppgifter och forutsatt
att definitioner och klassifikationsprinciper
for ~ MFI-balansrikningen 1  forordning
ECB/2001/13, foljs helt och fullt — alternativt
vilja att ldimna de uppgifter som behdvs for
berdkning av kassakravsbasen, med undantag
av uppgifter om omsittningsbara instrument, i
enlighet med tabellen nedan, forutsatt att inga
poster i fetstil i den foregaende tabellen paver-
kas.

Bilaga II till forordning ECB/2001/13, innehal-
ler specifika bestimmelser och 6vergangsbe-
stimmelser samt bestimmelser rorande fusioner
av kreditinstitut avseende tillimpningen av kas-
sakravssystemet.

I bilaga 1II till forordning ECB/2001/13, ingér
ett rapporteringsschema for sma “tail”-klassifi-
cerade kreditinstitut. “Tail”-klassificerade kre-
ditinstitut skall som ett minimikrav rapportera
de kvartalsdata som behdvs for att i enlighet
med tabell la berdkna kassakravsbasen. Dessa

institut skall sdkerstdlla att rapporteringen i
enlighet med tabell la &verensstimmer helt
med de definitioner och klassificeringar som
anvinds i tabell 1. Kassakravsbasen for tre upp-
fyllandeperioder for de tail”-klassificerade
instituten berdknas pa de kvartalsdata enligt
stdllningen vid utgdngen av kvartalet som
samlas in av de nationella centralbankerna.

I bilagan ingér ockséd bestimmelser om rappor-
tering pd konsoliderad basis. Efter tillstand fran
ECB far kassakravspliktiga kreditinstitut
tillimpa konsoliderad statistikrapportering for
en grupp av kassakravspliktiga kreditinstitut
inom samma nationella territorium, forutsatt att
alla de berérda instituten har avstétt fran moj-
ligheten att avrdkna ett generellt avdrag fran sitt
kassakrav. Avdragsmojligheten kvarstar dock
for gruppen som helhet. Alla sddana institut
uppriknas var for sig i ECB:s lista 6ver mone-
tira finansinstitut (MFT).

Bilagan innehéller dven bestimmelser som skall
tillimpas pé fusionerande kreditinstitut. I denna
bilaga har termerna “fusion”, ”fusionerande

Kassakravsbasen (exklusive omsattningsbara instru-
ment) berdknas som summan av foljande kolumner i
tabell 1 (skulder):

(a) - (b) + (¢) + (d) + (e) * (j) - (k) + () + (m) + (n) + (s)

INLANING
(euro och utlindska valutor summanlagt)

INLANING TOTALT
9.1e + 9.1x
9.2e + 9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

varav:
9.2¢ + 9.2x med overenskommen loptid
over 2 ar

varav:
9.3e + 9.3x med uppsigningstid
over 2 ar

varav:
9.4e + 9.4x repor

Frivillig uppgift
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Tabell la Uppgifter for kassakravssystemet som

skall lamnas kvartalsvis av sma kreditinstitut

Kassakravsbasen berdknas som summan
av foljande kolumner i tabell 1 (skulder):

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

INLANING
(euro och utlindska valutor sammanlagt)

9 INLANING TOTALT
9.1e + 9.1x
9.2¢ + 9.2x
9.3e + 9.3x
9.4e + 9.4x

varav:
9.2¢ + 9.2x med overenskommen loptid
over 2 ar

varav:
9.3e + 9.3x med uppségningstid
over 2 ar

varav:
9.4e + 9.4x repor

Frivillig uppgift

Utelopande emissioner, kolumn (t) i tabell 1 (skulder)

OMSATTNINGSBARA INSTRUMENT
(euro och utlindska valutor sammanlagt)

11 EMITTERADE VARDEPAPPER
11e + 11x med 6verenskommen loptid
upp till 2 ar

11 EMITTERADE VARDEPAPPER
11e + 11x med dverenskommen loptid
over 2 ar

institut” och ”foérvarvande institut” den bety-
delse som anges i férordning ECB/2003/9. For
den uppfyllandeperiod under vilken en fusion
trader 1 kraft skall kassakraven for det forvér-
vande institutet berdknas och fullgdras i enlig-
het med artikel 13 i nimnda forordning. For de
foljande uppfyllandeperioderna skall kassakra-
vet for det forvarvande institutet i tillimpliga
fall berdknas pa grundval av en kassakravsbas
och av statistikuppgifter som lamnats i enlighet
med sdrskilda regler (se tabellen i tilldgget till

bilaga II till férordning ECB/2001/13). I annat
fall skall de vanliga reglerna for rapportering av
statistikuppgifter och berdkning av kassakravs-
basen i artikel 3 i forordning ECB/2003/9 gilla.
Den berérda nationella centralbanken far vidare
ge det forviarvande institutet tillstdnd att upp-
fylla sin skyldighet att 1dmna statistikuppgifter
genom ett tillfdlligt forfarande. Detta undantag
frdn normala rapporteringsférfaranden maste
begrinsas till att gilla kortast mdjliga tid och
far inte overskrida sex manader ridknat fran det
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att fusionen trétt i kraft. Detta undantag paver-
kar inte det forvarvande institutets skyldighet
att uppfylla sina rapporteringsskyldigheter
enligt férordning ECB/2001/13 och, i forekom-
mande fall, dess skyldighet att uppfylla de
fusionerande institutens rapporteringsskyldig-
heter. Det forvirvande institutet dr skyldigt att
ndr avsikten att fusionera har blivit offentlig
och i god tid innan fusionen trader i kraft infor-
mera den relevanta nationella centralbanken om
vilka forfaranden som det har for avsikt att
tillimpa for att fullgéra sina skyldigheter att
rapportera statistik i samband med faststédllan-
det av kassakraven.

6 VERIFIKATION OCH OBLIGATORISK
INSAMLING

I normala fall utévar ECB och de nationella
centralbankerna sin ratt till kontroll och obliga-
torisk insamling av statistikuppgifter nir mini-
minormerna  for  dverforing, riktighet,
begreppsmissig dverensstimmelse och revider-
ing inte uppfylls. Miniminormerna anges i
bilaga IV till férordning ECB/2001/13.

7 ICKE DELTAGANDE MEDLEMSSTATER

Eftersom en forordning utfirdad med stdd av
artikel 34.1 1 stadgan inte medfor ndgra réttig-
heter eller skyldigheter for medlemsstater med
undantag (artikel 43.1 i stadgan) eller for
Danmark (artikel 2 i protokollet om vissa
bestimmelser angdende Danmark) och inte ar
tillamplig pa Storbritannien (artikel 8 i proto-
kollet om vissa bestimmelser angdende Fore-
nade Konungariket Storbritannien och
Nordirland) ar forordning ECB/2001/13 endast
tillamplig i de deltagande medlemsstaterna.

Artikel 5 i stadgan rorande ECB:s och de natio-
nella centralbankernas behorighet pé statisti-
komradet och radets forordning (EG) nr
2533/98, ar emellertid tillimpliga i alla med-
lemsstater. Tillsammans med artikel 10 (f.d.
artikel 5) i fordraget innebédr detta ocksd en
skyldighet for de icke deltagande medlemssta-
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terna att pa nationell niva utforma och genom-
fora alla atgdrder som de anser nodvéndiga for
att statistikuppgifter skall kunna samlas in i
enlighet med ECB:s krav pa statistikrapporter-
ing och for att forberedelser i god tid skall
kunna goras pa statistikomradet sa att de kan bli
deltagande medlemsstater. Denna skyldighet
anges uttryckligen i artikel 4 och i det sjuttonde
skélet i rddets forordning (EG) nr 2533/98. For
tydlighetens skull erinras om denna skyldighet
i de inledande skdlen 1 fOrordning
ECB/2001/13.



BILAGA 5

EUROSYSTEMETS WEBBPLATSER

Centralbank

Europeiska centralbanken

Nationale Bank van Belgié/
Banque Nationale de Belgique

Deutsche Bundesbank
Bank of Greece
Banco de Espaia
Banque de France

Central Bank and
Financial Services Authority of Ireland

Banca d’Italia

Banque centrale du Luxembourg
De Nederlandsche Bank
Oesterreichische Nationalbank
Banco de Portugal

Finlands Bank

Webbplats

www.ecb.int

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

www.banque-france.fr

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

www.bof.fi
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BILAGA 6

FORFARANDEN OCH SANKTIONER SOM SKALL
TILLAMPAS OM EN MOTPART INTE FULLGOR

SINA SKYLDIGHETER
I STRAFFAVGIFTER

Om en motpart bryter mot reglerna rdérande
anbud,! bilaterala transaktioner,? anvdndningen
av underliggande vardepapper,? eller mot forfa-
randena vid dagens slut och villkoren for
tilltrade till utlaningsfaciliteten* skall Euro-
systemet utdoma straffavgifter enligt f6ljande:

1) Vid overtrddelser av reglerna rdrande
anbud, bilaterala transaktioner och anvind-
ning av underliggande vardepapper skall,
for den forsta och den andra 6vertrddelsen
som intraffar under en tolvménadersperiod,
en straffavgift utdomas for varje overtra-
delse. De tillampliga straffavgifterna skall
berdknas till utlaningsrintan plus 2,5 pro-
centenheter.

Vid overtrddelser av reglerna rorande
anbud och bilaterala transaktioner skall
straffavgifterna berdknas pd grundval av
den sékerhet eller det kontanta belopp som
motparten inte har kunnat avveckla, multi-
plicerat med koefficienten 7/360.

Vid overtradelser av reglerna rorande
anvindningen av underliggande vardepap-
per skall straffavgifterna berdknas pa
grundval av de icke godtagbara virdepap-
per (eller de virdepapper som motparten
inte far anvdnda), vilka motparten antingen
a) har levererat till en nationell centralbank
eller till ECB eller b) inte dragit tillbaka
inom 20 arbetsdagar rdknat fran den hén-
delse varigenom virdepapperen blev icke
godtagbara eller inte lingre far anvindas
av motparten och multiplicerat med koef-
ficienten 1/360.

2) Den forsta gangen reglerna avseende for-
faranden vid dagens slut eller tilltride till
utlaningsfaciliteten Overtrids skall den
straffavgift som kan utdémas berdknas till
5 procentenheter. Vid upprepade dvertra-
delser skall rintan pa straffavgifterna hojas
med ytterligare 2,5 procentenheter varje
ging som detta intrdffar under en tolvma-
nadersperiod, berdknat pa grundval av det

berdrda beloppet i samband med den obe-
horiga anvdndningen av utldningsfacilite-
ten.

2 ANDRA PﬁFﬁLjDER AN STRAFFAVGIFTER

Eurosystemet skall avstinga en motpart for
overtrddelser av reglerna rorande anbud och
bilaterala transaktioner eller reglerna rérande
underliggande vdrdepapper enligt foljande:

2.1 AVSTANGNING EFTER OVERTRADELSER
AV REGLERNA RORANDE ANBUD OCH
BILATERALA TRANSAKTIONER
Om en tredje 6vertridelse av samma slag intraf-
far under en tolvmanadersperiod skall Euro-
systemet, forutom att utdoma en straffavgift
som berdknas i enlighet med avsnitt 1, under en
bestdmd period avstinga motparten frén senare
marknadsoperation(er) av samma slag som
genomfors enligt samma forfarande. Avsting-
ning skall tillimpas enligt f6ljande skala:

1) Om de icke levererade sdkerheterna eller
kontanterna nédr den tredje overtrddelsen
dger rum utgér hogst 40 % av de totala
sikerheter eller kontanter som skulle ha
levererats skall avstingningen gilla i en
manad.

2) Om de icke levererade sdkerheterna eller
kontanterna nér den tredje dvertridelsen
dger rum utgoér mellan 40 % och 80 % av
de totala sdkerheter eller kontanter som
skulle ha levererats skall avstingningen
gélla i tva manader.

Detta giller om en motpart inte kan leverera en tillrdcklig mangd
underliggande virdepapper for att avveckla det likviditetsbelopp
som har tilldelats i en likvidiserande transaktion eller om den
inte kan leverera tillriackliga kontanta medel for att avveckla det
belopp som har tilldelats i en likviditetsdrdnerande transaktion.
Detta giller om en motpart inte kan leverera en tillridcklig mangd
godtagbara underliggande virdepapper eller inte kan leverera till-
rickliga kontanta medel for att avveckla det belopp som dverens-
kommits i bilaterala transaktioner.

Detta giller om en motpart anvinder virdepapper som r, eller har
blivit, ej godtagbara (eller som motparten inte fir anvinda) som
siakerhet for ett utestdende lan.

Detta giller om en motpart har negativt saldo pa avvecklings-
kontot vid slutet av dagen och inte uppfyller villkoren for tilltride
till utlaningsfaciliteten.

LSl
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3) Om de icke levererade sikerheterna eller
kontanterna nédr den tredje dvertriddelsen
dger rum utgor mellan 80 % och 100 % av
de totala sdkerheter eller kontanter som
skulle ha levererats skall avstingningen

giélla i tre méanader.

Dessa straffavgifter och avstdngningsatgiarder
skall utan att detta paverkar tillimpningen av
avsnitt 2.3 nedan dven tillimpas vid varje darpa
foljande overtrddelse under varje tolvmanaders-
period.

2.2 AVSTANGNING EFTER OVERTRADELSER
AV REGLERNA RORANDE UNDERLIGGANDE
VARDEPAPPER
Om en tredje dvertrddelse intrdffar inom en
tolvmanadersperiod  skall ~ Eurosystemet,
forutom att utdoma en straffavgift som berdknas
i enlighet med avsnitt 1 ovan, avstinga motpar-
ten fran den dédrpa foljande dppna marknads-
operationen.

Dessa straffavgifter och avstdngningsatgirder
skall utan att detta paverkar tillimpningen av
avsnitt 2.3 nedan dven tillimpas vid varje darpa
foljande dvertrddelse under varje tolvmanaders-
period.

2.3 AVSTANGNING | EXCEPTIONELLA FALL
FRAN TILLTRADE TILL ALLA KOMMANDE
PENNINGPOLITISKA TRANSAKTIONER UNDER
EN BESTAMD PERIOD
I exceptionella fall, nér detta dr n6dvéandigt med
hénsyn till 6vertradelsens allvarliga karaktir
och sirskilt det berdrda beloppet samt dvertra-
delsens frekvens och varaktighet, kan man
forutom att utdoma en straffavgift som berdknas
i enlighet med avsnitt 1 ovan, dven verviga att
avstdnga motparten fran tilltrdde till alla kom-
mande penningpolitiska transaktioner under en
treméanadersperiod.
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INSTITUT SOM AR BELAGNA | ANDRA
MEDLEMSSTATER

Eurosystemet far vidare besluta huruvida den
avstangningsatgird som skall vidtas gentemot
den overtradande motparten ocksa skall omfatta
institutets filialer i andra medlemsstater.
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